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Giiniimiiz ekonomisinde deger yaratma siirecleri bilgi yogun olmustur. Bilgi
temelli ekonomilerde firmalarin hizhi biiyiimesi, goriiniir varhklarmm disinda
goriinmeyen bir kaynagin firma biinyesine katilmas kit kaynakh firmalarin finansal
siirdiiriilebilirligine ve rekabet giiciine ivme kazandirmistir. Bu durum entelektiiel
sermayenin onemine dikkat ¢ekmistir. Finans sektorii bilgi yogun bir sektdr hale
gelmistir. Bankalarin benzerlikleri ¢ahsan bilgisi, miisteri iliskileri ve bilginin kurum
icinde yonetilmesi ile farkhhk kazanmistir. Bu goriinmeyen kaynak, bankacihk
sektoriinde faaliyet halinde olan firmalarmm, rekabet avantajim ve degerini
arttirmistir.

Siirdiiriilebilirlik kavram bilgi birikimine dayali kurumsallasmanin dogal bir
sonucudur. Kurumsal siirdiiriilebilirlik firmalarin varhgmmi1 devamh kilmak icin,
ekonomik, cevresel ve sosyal faktiorlerin isletmelerin faaliyetlerinde yer almasi,
risklerin yonetilmesinde bilgi birikimlerinin arttirllmasidir. Diinyada ¢esitli
iilkelerde, kurumsal siirdiiriilebilirlik performanslar iist diizeyde oldugu diisiiniilen
isletmelerin bulundugu borsa endeksleri olusturulmakta ve izlenmektedir.
Tiirkiye’de de BIST icinde BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksi olugturmustur.

Bu ¢alismanin amaci, entelektiiel sermaye ve siirdiiriilebilirligin bankalarin
finansal performanslar iizerindeki etkilerini ortaya koymaktir. Bu kapsamda,
Tiirkiye’de faaliyet halinde olan 17 mevduat bankasmn 2014 - 2017 déneminde
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BIST Siirdiirebilirlik Endeksi ile Entelektiiel Sermaye Performansi ve Performans
Bilesenleri ile Finansal Performans Gostergeleri arasindaki iliskiler panel veri
analizi ile incelenmistir. BIST siirdiiriilebilirlik endeksinde islem goren ve islem
gbrmeyen mevduat bankalarmm finansal performanslar: entelektiiel sermaye
etkinligi acisindan karsilagtinilmig, bankalarin entelektiiel sermaye diizeyleri
Entelektiiel Katma Deger Katsayis1 yontemi ile belirlenmeye calisiimistir.

Sonu¢ olarak, bankalarin performanslar1 arasindaki farkhlik entelektiiel
sermayeyi yonetme ve faydalanma becerilerinden ozellikle insan kaynagim etkin
kullanmasindan kaynaklanmaktadir. Ayrica BIST siirdiiriilebilirlik endeksi i¢inde
islem goren mevduat bankalarinin karhlk gelisimleri ile islem gérmeyen bankalar
arasinda biiyiik farhliklar tespit edilememistir. XUSRD endeksinin odaklandig
kriterlere toplumun bilin¢lenmesinin nihayetinde bu farkindahgin mali yapilara
yansimasim saglayacagi sonuglarina ulasilmistir.

Anahtar Kelimeler: Entelektiiel Sermaye, Siirdiiriilebilirlik, Bankacihk

Sektorii, Finansal Performans, BIST Siirdiirebilirlik Endeksi, Entelektiiel Katma

Deger Katsayisi, Panel Veri Analizi
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B Master’s Degree (M.A.) | X
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< Doctoral Degree (Ph.D.)
Supervisor Prof. Dr. Raif PARLAKKAYA
Title of the The Effects of Intellectual Capital and Sustainability on Banks' Financial
Thesis/Dissertation Performance: A Research on Turkish Banking Sector

In today's economy, the processes of value creation have been knowledge
intensive. Rapid growth of firms in knowledge-based economies, the inclusion of an
unseen resource outside of its visible assets has given impetus to the financial
sustainability and competitiveness of scarce-based firms. This situation called the
importance of intellectual capital attention. The financial sector has become a
knowledge intensive sector. The similarities of banks have differed with employee
knowledge, customer relations and management of information within the

organization. This unseen resource has increased the competitive advantage and

value of the companies operating in the banking sector.

The concept of sustainability is a natural result of institutionalization based on
knowledge. Corporate sustainability is the involvement of economic, environmental
and social factors in the activities of businesses and the increase of knowledge in
managing risks in order to sustain the existence of firms. In various countries around
the world, stock market indexes are created and monitored, with enterprises whose
corporate sustainability performance is considered to be high. In Turkey, BIST

(Istanbul Stock Exchange) has created a BIST Sustainability Index in itself.

In this study, the relations between BIST Sustainability Index and Intellectual

Capital performance and performance components and Financial Performance
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Indicators of 17 deposit banks operating in Turkey in the period 2014 - 2017 were
examined by panel data analysis. Financial performance of deposit banks traded and
not traded in BIST sustainability index, the intellectual capital levels of the banks
were tried to be determined by the Intellectual Value Added Coefficient method.

As a result, the difference in the performance of the banks is due to their
ability to manage and benefit from intellectual capital, particularly their effective use
of human resources. In addition, the large differences between the profitability of the
deposit banks traded within the BIST sustainability index and the non-traded banks
could not be detected. As a result of the awareness of the society on the criteria that

the XUSRD index focuses on, it is concluded that this awareness will reflect on the

financial structures.

Keywords: Intellectual Capital, Sustainability, Banking Sector, Financial
Performance, BIST Sustainability Index, Intellectual Value Added Coefficient, Panel

Data Analysis
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GIRIS

Insanligin iiretim tarihinde, sanayi devrimi énemli bir mihenk tas1 olmustur.
Sanayi devrimi ile iiretim faktorleri yeniden tanimlanmistir. Matbaa ile insanlik
tarihinin yasadigi biiyiik degisim bilgiye ulagilabilirligi kolaylastirmis, beraberinde
bilime, icatlara olan ilgiyi tetiklemistir. Feodal iiretim iginde yer alan kiigiik zanaat
ve siirecin devaminda mantifaktiir (tezgah ve atdlye) liretimlerin yerine yeni teknik
icatlar ve makinelesme, yeni enerji kaynaklarina ihtiya¢c duyulmasi, buhar giicii ve
elektrik kullanimi sanayi devrimi diye ifade ettigimiz bir devrin adini1 olusturmustur.
Insanoglunun aver toplumdan baslayarak giiniimiize kadar gelen iiretim bigimlerinin
evrimlesmesinde bilgi ve bu bilginin yeni nesillere aktarilmasi, ulagilabilirligi temel

gelisim nedenidir.

Bilginin depolanmas1 tasnifi ve Ozellikle ulasiminin her gegen giin
kolaylastig1 glinlimiizde ise, sanayi c¢agi geride kalmis bilgi cagina gecilmistir.
Berberinde iiretim faktorlerinin kendi i¢lerinde 6nemleri ve bu kavramlara yonelik
bakis acilar1 da degismistir. Yalin anlami ile T. Stewart’in ifade ettigi gibi: ‘Sanayi
cagl, geride birakmakta oldugumuz ekonomik diinya, temel zenginlik kaynaklarinin
maddi oldugu bir diinyaydi. Alip sattigimiz seyler gercek anlamda seylerdi’(Stewart,
1997: 20). Icinde bulundugumuz yeni c¢agda zenginlik bilginin iiriiniidiir. Bilgi
toplumu Oncesi, bilgi artig1 aritmetik iken, giinimiizde bu artis geometrik sekilde

bigimlenmektedir.

Is hayatim ve genel anlamda ekonominin oturdugu zemini yeniden
tanimlayan bir diger olgu kiiresellesmedir. Giiniimiizde, tiim siyasal, sosyal ve
finansal yapilar ulusal sinirlart asmigtir. Teknolojik gelismelerin etkisi altinda ortaya
cikan kiiresellesme olgusu, beraberinde rekabet kavramint da getirmistir.
Kiiresellesme sonucunda sermaye hareketleri, ticaret, iiretim, tiilketim, yasal siirecler
ve teknolojik gelismeler uluslararasi sirketler tarafindan evrensel bir yapiya
ulastirilmaktadir. Kiiresel ekonominin olugmasi, ulusal ve uluslararasi ticaret
organizasyonlar1 yeni pazarlar ve yeni is yapis sekillerini beraberinde getirmistir. Bu
cercevede, gelisen rekabet ortaminda, isletmeler fark yaratma cabasi igerisindedir.
Bu farkin bilgi birikiminin farklilagtirdigi entelektiiel sermaye ile miimkiin

olabilecegi goriilmektedir.



Glinlimiizde, bilgi temelli yapilanma iginde olan firmalarda maddi
sermayenin yani sira ‘calisanin beyni’, firmanin 6nemli bir varligi haline gelmistir.
Bu varligin, sadece mesai saatlerine indirgenmemesi yonetilmesi, biriktirilmesi
kisaca firmanin maddi olmayan bir varlig1 haline getirilmesidir. Tek bir ciimle ile
belirtmek gerekirse, entelektiiel sermaye zenginlik yaratmak iizere hayata
gegirilebilen entelektiiel malzemedir, yani bilgi, malumat, entelektiiel miilkiyet ve

tecriibedir. Bu bir kolektif beyin giiciidiir (Stewart, 1997: 20).

Smirlarin  kalktigi giiniimiiz diinyasinda, bankacilik sektoriinde yasanan
rekabet kKosullarinda, finansal sermaye kadar belki de daha fazla 6nem kazanan bilgi
yogun hizmet islemleri, sektor acisindan belirleyici bir kistas olarak karsimiza
c¢ikmaktadir. Bankalarin rekabet ve kar elde edebilmesi i¢in, {iriin ve hizmetlerinin
varligr yetmemekte; entelektliel sermayenin unsurlar1 olarak ifade edilecek olan
miisteri sermayesi, insan sermayesi ve yapisal sermayeyi de dikkate alan bir yonetim

bicimi olusturmasi gerekmektedir.

20.yiizy1lin son ¢eyreginde, kiiresellesme, artan diinya niifusu, yeni pazarlar,
teknolojik gelismeler ve dogal kaynaklarin tilkenmesi ¢evresel ve sosyal sorunlart da
beraberinde getirmistir. Insanlik, gecmiste cevresel, ekonomik ve sosyal boyutlari
birbirinde ayr1 tutmanin sorunlar: ile karsi karsiyadir. Bu baglamda, siirdiiriilebilir
kalkinma ve kurumsal siirdiiriilebilirlik kavramlari ortaya ¢ikmustir. Siirdiiriilebilirlik
kavraminin tarihsel gelisiminde, insani gelisme politikalarinin sadece ekonomik
bliylimeyi degil, cevresel ve toplumsal siirdiiriilebilirligin insani gelismenin degismez
bir sart1 oldugunu Ongoren yaklasimlara gectigi izlenmektedir. Ayrica, her gecen
giin, finansal sirketlerin calismalarinin ekonomik sonuglar1 yaninda sosyal ve
cevresel etkileri de dikkate almalari kamuoyu tarafindan beklenmektedir. Bu
kapsamda, firmalarin faaliyetleri kaynakli performanslarini, raporlar halinde
kamuoyu ile paylagsmasinin yani sira diinyada ve iilkemizde siirdiriilebilirlik
endeksleri olusturulmustur. Bu endekslerde yer almanin kosullar ¢evresel, sosyal ve

kurumsal yonetim kriterleri basliklar1 altinda belirlenmektedir.

Firmalarin, bu endekslerde yer almak istemesinin nedeni, rekabet
kosullarinda, daha ucuz finansman olanagina sahip olmanin yani sira tiiketici

gbziinde bilinirlige ve tercih edilebilirlikte oncelik elde etme imkani saglamasidir.



Firmanin diizenli siirdiirebilirlik raporlar1 yaymlamasi, endeks iginde bulunmasi,
yapilan yatirimlara uluslararasi fonlarin desteginin saglanmasi1 maliyet ve getiri
destegini saglayabilmektedir. Yatirimcilar agisindan endeks, siirdiiriilebilirlik
ilkelerini igsellestiren firmalari ayirt etme ve bu ilkeleri dikkate alan yatirimlara

yatirimlarini yoneltme imkani vermektedir.

Firmalarin, faaliyetlerinden ortaya c¢ikan kurumsal, sosyal ve c¢evresel
risklerini etkili ve dengeli bigimde yonetilmesini saglayan, firma i¢inde goriinmeyen
varligin bilginin gelistirilmesidir. Bu paydas nokta, endekste yer alan firmalarin
ozelliklerinin entelektiiel sermaye ile benzerligini ortaya koymaktadir. Bu endekste
izlenen firmalardan beklenen, kendilerini diger firmalardan farkli kilan entelektiiel
sermayelerini incelemeleridir. Daha sonrasinda tespit ettikleri istiin 6zelliklerini
sosyal sorumluluk ve siirdiiriilebilir deger yaratma adina koruma altina alma ve
gelistirmesidir. Bu sebeple endeksteki firmalarin entelektiiel sermaye yonetimlerinin

gelismis oldugu ileri siiriilebilir (D6nmez ve Erol, 2016: 34).

Bu calismanin amaci, entelektiiel sermaye ve siirdiiriilebilirligin bankalarin
finansal performanslar1 {izerindeki etkilerini ortaya koymak olup c¢alisma
kapsaminda, BIST siirdiirebilirlik endeksi ile entelektiiel sermaye performansi ve
performans bilesenleri ile finansal performans gostergeleri arasindaki iligkileri
incelenmektedir. Bu baglamda; 2014 - 2017 doneminde Tiirk bankacilik sektdriinde
asagida alt basliklarda detaylandirilan kosullarla se¢ilen mevduat bankalarinin katma
deger (VA) ve entelektiiel katma deger katsayisina (VAICTM) gore entelektiiel
sermaye performanslar1 Olgiilmekte ve degerlendirilmektedir. Ayrica BIST
stirdiiriilebilirlik endeksinde islem goéren ve islem gérmeyen mevduat bankalarin
finansal performanslar1 entelektiiel sermaye etkinligi agisindan kargilastirilmakta,

bankalarin entelektiiel sermaye diizeyleri belirlenmeye ¢alisilmaktadir.

Calisma ¢ boliimden olusmaktadir. Birinci boliimde entelektiiel sermaye
kavrami, entelektiiel sermayenin gelisimi ve 6nemi, entelektiiel sermayenin unsurlari
tizerinde durulmaktadir. Ayrica entelektiiel sermayeyi Olgme araglari, Olgme
yontemleri ornekler ile desteklenmis ve bankalarda entelektiiel sermaye yoOnetimi

aciklanmaya caligilmistir.



Ikinci bolimde ise kurumsal siirdiiriilebilirlik kavrami ele alinmis tarihsel
siire¢ incelenmistir. Kurumsal siirdiirebilirligin boyutlar1 ve Olglim yontemleri
tizerinde durulmus, Tirkiye’de ve bankalarda kurumsal siirdiiriilebilirlik

uygulamalari ele alinmistir.

Calismanin son boliimiinde, oncelikle literatiir taramasma yer verilmis
arastirmanin amaci kapsaminda entelektiiel sermaye ve siirdiiriilebilirligin finansal
performansa etkileri tizerinde durulmustur. Analizde kullanilan yontemin detayli
aciklamasi1 yapilmistir. Tirkiye’de faaliyet gosteren ticari bankalarda, kurumsal
stirdiirtilebilirlik ve entelektiiel sermayenin bankalarin finansal performansina katkisi
ve aralarindaki iliskiler panel veri analizi ile incelenmistir. Entelektiiel sermaye
Olciimiinde, en sik kullanilan yontem olan “Entelektiiel Katma Deger Katsayisi
(Value Added Intellectual Coefficient) VAIC™">  yéntemi kullamlmustir. Calisma,
uygulama sonucu varilan Ol¢lim sonuglarinin yorumlanmasi ve Oneriler ile son

bulmustur.



BIRINCI BOLUM
ENTELEKTUEL SERMAYE KAVRAMI VE BANKACILIK
1.1. Entelektiiel Sermaye Kavramm

Giliniimiizde, kiiresellesen rekabet ortaminda firmalarin  varliklarini
stirdiiriilebilmesinin yani sira, yasanan hizli degisime uyum saglanamamasi firmalar1
yok olma ile karsi karsiya birakabilecektir. Firma iginde siirekli &grenmenin,
kurumsallagsmas1 ve stireklilik kazanmasi beklenmektedir. Bu baglamda, yeni
yaklasimlarin ve yaraticiligin firma biinyesinde on plana ¢ikartilmasi insanin odak
haline gelmesi; oOzellikle firmalarin muhasebe, pazarlama, yoOnetim alanlarinda
entelektiiel sermaye kavramimin o6n plana ¢ikmast sonucunu dogurabilecektir.
Entelektiiel sermaye kavraminin genel geger kabul goéren taniminin yapilmasi,
Olciilmesi ile ilgili cer¢evenin daha net ¢izilmesini saglayabilecektir. Bu baslhk
altinda, entelektiiel sermayenin farkli diisiiniirler tarafindan tanimlanmasi ve tarihsel

gelisimi ifade edilecektir.
1.1.1. Entelektiiel Sermayenin Tanim

Entelektiiel sermayeyi tanimlamadan once kelime kdkenini ve her iki kavrami
tamimlamak faydali olacaktir. Kokeni “interlectio” olan entelektiiel kelimesi,
Latince'den tiiremistir. “Inter” kelimesi, arasinda demektir ve bir iliskiyi ifade eder.

“Lectio”, elde edinilen, ulasilan, toplanan bilgi demektir (Arikboga, 2003: 73).

Entelektiiel sermayeyi olusturulan iki kavram bulunmaktadir. Bunlardan biri
entelektiiel digeri ise sermayedir. Tirk Dil Kurumu’na gore entelektiiel kavrami
sanatsal-kiiltiirel alanlarda yiiksek derecede egitim gormiis bir kimseyi ifade eder.
Ifadenin diger yarisini olusturan sermaye kavrami ise, ticaret isinin kurulmast,
yuriitiilmesi i¢in gereken anapara ve paraya gevrilebilir mallarin tamamini -kapitali-

tanimlamaktadir.

Sermaye kavrami genel itibariyle parasal tasarruf anlamini tasimaktadir.
Iktisat biliminde ise sermaye kavrami, “iiriin ve hizmetin olusumunda kullanilan
temel ham madde”, isletme biliminde, “isletmelerin {iretim ¢abalarina yonelik

olusturulmus maddi veya manevi varliklar” olarak tanimlanmistir. Muhasebe



biliminde ise sermaye kavrami “isletmelerin olusturdugu iktisadi degerlerin kaynag1”

seklinde ifade edilmistir (Kayali ve Ada, 2008: 24).

Entelektiiel sermaye kavramina yonelik bir¢ok tanim tarihsel silire¢ iginde
yerini almugtir. Ik kez 1969 yilinda J.Kenneth Galbraith tarafindan kullanilan
entelektiie]l sermaye kavrami, insanda var olan zeka ve bu zeka ile birlikte deger
yaratma kaynagi olan bilginin beyinsel faaliyetlerde kullanilmasi olarak ifade
edilmistir (Shih vd., 2010: 76). Bu baglamda, entelektiicl sermaye duragan bir varlik
olmaktan oOteye isletmenin hedeflerine ulagmasini hizlandiran bir unsur olarak

karsimiza ¢ikmaktadir.

Bu konuda yapilan diger tanimlardan biri Edvinssom ve Sulliuan’a aittir.
Edvinssom ve Sulliuan isletme i¢in deger olusturabilecek tiim bilgiler entelektiiel
sermaye olarak tanimlamistir. Ayrica Demediuk ve Sims’e gore entelektiiel sermaye,
isletmelere rekabet avantaji saglayip karliligi olusturan ve ayni zamanda isletme
tiyeleri tarafindan paylasilan bilgi olarak tanimlanmistir. Ayni zamanda bu bilgilerle

olusturulan stireglerin toplamidir (Erdogan ve Donmez, 2014: 363).

Benzer sekilde Ulrich ise entelektiiel sermaye tanimini, c¢alisanlarin
yetenekleriyle onlarin bagimliliklarinin bileseni, Bontis maddi olmayan kaynaklarin
toplami, Swart isletmelerin piyasadaki mal ve hizmetlerden olusan fiziksel ¢ikti

olarak tanimlamiglardir (Orgiin ve Kalay, 2018: 96).

Kavram, bilgi ekonomisi olusumlarinin tiim diinyada ana egilim haline
gelmeye baslamasiyla birlikte 1991 yilinda T.Stewart’in ‘Brainpower (Beyingiicii)’
makalesiyle parlamaya baglamigtir (Kanibir, 2004: 78). Bu makalede entelektiiel
sermayeyi; isletmeye piyasada rekabet avantaji saglayan, isletme calisanlarinin
bildigi her seyin toplami, kolektif beyin giicti olarak tanimlamigtir (Stewart,1991:
(123)11). 1997 yilinda baska bir ¢alismasinda, ‘Entelektiiel Sermaye: Kuruluslarin
Yeni Zenginligi’ adli kitabinda, ise entelektiiel sermayeyi paketlenmis faydali bilgi
ve goriinmez degerler olarak ifade etmistir. Bunlar isletme siirecleri, teknolojileri,
patentleri, calisan kisilerin yetenekleri ve miisteriler, tedarikgiler ve paydaslari

hakkindaki bilgilerden olusmaktadir (Yalama ve Coskun, 2007: 256).



Karl Erik Sveiby, entelektiiel sermayeyi insan temelinde ele almis, Orgiit
yapisinin ve bilgi diizeyinin isletme i¢in 6nemli bir unsur oldugunu belirtmistir.
Brooking, ise entelektiiel sermayeyi maddi olmayan duran varlik olarak is
siirdiirmeye yardimci oldugunu ve isletmeye islevsellik sagladigini ifade etmistir.
Ote yandan, Roos, J. ve Roos, G entelektiiel sermayenin, sirketin rekabetciligini
korumaya yardimci olan ve bilancoda goriinmeyen en degerli kaynak olarak

gormiistiir (Y1lmaz ve Comez, 2016: 144).

Itami’nin kavrama yaklasimi, maddi olmayan varliklar iizerinedir. Bunlari;
teknoloji, isletmeye giiven, marka imaji, kurumsal kiiltlir ve yonetim becerileri gibi
goriinmeyen varliklar olarak nitelendirmistir. Smith kavrami, bir isletmenin ¢alisma
sermayesi ve maddi varliklarina ek olan biitiin unsurlar diye tanimlamistir. Bunun
yani sira Smith, entelektiiel sermayenin, ¢calisma sermayesi ve maddi varliklarindan
sonra igletmenin ¢aligmasini saglayan varliklar oldugunu saptamistir. Hall, verimli
kaynaklart katma degerli varliklara doniistiren deger yaraticilart olarak
tanimlamistir. Nahapiet ve Ghoshal, “Bir organizasyon, entelektiiel topluluk veya
mesleki uygulama gibi bir sosyal biitiinliigiin bilgi ve bilme kapasitesi” seklinde
tanimlarken, ayni sekilde Lev, maddi olmayan varliklardan gelecekte kar elde etme
olarak nitelemistir. Gu ve Lev, ar-ge, bilgi teknolojileri, insan kaynaklarinin deger
yaraticist  olarak agiklamigtir. Entelektiiel Sermaye, Uluslararasi Muhasebe
Standartlar1 Kurulu (International Accounting Standards Board (IASB)) tarafindan,
iriin veya hizmetlerin liretimi veya tedarikinde kullanilacak fiziksel ve parasal

olmayan varliklar olarak tanimlamistir (Choong, 2008: 610).

Ik profesyonel entelektiiel sermaye yoneticisi olarak bilinen Leif Edvinsson,
kavrami degere doniistiiriilebilen bilgi olarak anlamlandirir. Edvinsson, isletmelerin
insan sermayesi ile yapisal sermaye olarak tanimlanan iki ana gorinmeyen varligi
oldugunu iddia etmistir. Entelektiiel sermayenin de bu goriinmez varliklarin

degerinin toplamindan olustugunu ifade eder (Kayadibi ve Giil, 2015: 7883).

Yukarida ifade edilen kavramlastirmalarin yami sira bir¢ok arastirmacinin
entelektiiel sermayeyi aydinlatmaya yonelik ¢alismalar1 bulunmaktadir. Uluslararasi
toplantilar diizenlenmektedir. Ill. Uluslararas1 Entelektiiel Sermaye Yonetimi

Konferans: Kanada’da (Hamilton) 1999 yilinda gerceklestirilmistir. Bu konferansta,



entelektiie]l sermaye alaninda uzman katilimcilarin tamami, entelektiiel sermayenin
ve dahilinde yer alan unsurlarin tek Ve net bir taniminin bulunamayacagini

belirtmislerdir (Seetharaman, 2002: 129).

Akademik c¢alismalarin birbirinden farkli olmasi, tlirdes bir yapinin
olugmamasi, inceleme konusu kavramin on yillar ile ifade edilecek diizeyde yeni ve
soyut niteliklerinin yogun olmasi degisik bakis agilarin1 cazip kilmaktadir.
Kavramlastirmalar, genel ifadelerden baglayarak; entelektiiel sermayenin,
firmalardaki degerinden, unsurlarindan, O6l¢lilmesini ve yOnetilmesi igeren
tanimlamalar1 kapsayan somutlastirma c¢aligmalarina dogru evirilerek devam

etmektedir.

Tanimlardan elde edilen bilgiler esliginde sonug¢ olarak, bilgi, beceri ve
deneyim gibi isletme igin kar, bliyiime ve rekabet avantaji saglayan tim maddi
olmayan varliklar anlasilmaktadir. Entelektiiel sermayeye yonelik atfedilen diger

ozellikler ise su sekilde siralanmaktadir (Roos, 1997: 415):

e Entelektiiel sermaye sirket bildncosunda yer almayan, sakli varliklarin
hepsidir. Boyle oldugundan entelektiiel sermayeye, organizasyonu olusturan
iiyelerin bilgileriyle birlikte kisilerin isten ayrilmalar1 durumunda sirkette kalan
bilgi de dahildir.

e Entelektliiel sermaye, siirdiiriilebilir rekabetin en Onemli kaynagim

olusturmaktadir.

e Entelektiiel sermaye ile isletmeler ig¢in onemli bir sorumluluk ortaya

cikmaktadir.

e Entelektiiel sermayede gozlenen artis ve azalislar “entelektiiel performans”

seklinde tanimlanmaktadir. Bu performans ise dl¢iilebilir diizeydedir.

e Entelektiiel sermayenin gorsel bir yapiya ulagmasi i¢in, isletme yapisina,
kiltiiriine, kapasitesine, isletme sahiplerine, biiyiikliigiine, bulundugu

cografyaya bagli olarak degerli bir hale getirmek gerekmektedir.



1.1.2. Entelektiiel Sermayenin Gelisimi

Entelektiiel sermaye kavraminin ortaya ¢ikisi, isletmelerin defter degeri ile
piyasa degeri arasindaki farkin, Ozellikle bilgi yogun isletmelerde giderek
acilmasiyla meydana gelmistir. Degiskenlerin etkisiyle ortaya c¢ikan bu fark,

entelektiiel sermayenin degerini de sunmaktadir (Kayali ve Ada, 2008: 26).

Entelektliel sermaye kavraminin giindeme ilk gelisi 1960°lh  yillara
rastlamaktadir. Ancak 1990 wyillar ile birlikte 6nem kazanmaya baslamistir.
Entelektiiel sermaye kavram olarak ii¢ asamada incelenmistir. Entelektiiel sermayeye
yonelik ilk calisma ise Hiroyuki itami tarafindan gergeklestirilmistir. Bu ¢alisma ile
sanal unsurlarm Japon firmalar: tizerinde gerceklestirdigi etki ve bu etkinin yonetimi
arastirilmistir. Hiroyuki Itami tarafindan 1980 yilinda “gériinmeyen varliklar’
lizerine yazdigi kitab1 Japonya’da ilgi gormemistir. Fakat kitabin 1987 tarihinde
ingilizce’ ye cevirisinin yapilmasiyla birlikte entelektiiel sermaye ile ilgili
calismalarda kullanilmaya baslanmistir. Ikinci asama, 1986 tarihinde ise Penrose,
Rumelt, Wernerfelt ve David Teece gibi bazi ekonomistler orgiit teorisine farkli
acilardan bakmak ic¢in ise Berkeley’de “teknoloji ticareti” seminerinde
toplanmiglardir. 1986 yilinda Teece’nin  gergeklestirdigi  “Profiting  from
Technological Innovation” (Teknolojik Bulusguluktan Kar Saglama) calismada
ekonomistlerin galigmalari bir araya getirilmistir. Seminerde, teknolojik yaraticiligin
degeri, yaratilan degerin kara c¢evrilebilme durumu ve yaraticiligin ticarete

doniismesinde gereken siireg ele alinmigtir (Sahin, 2011: 84).

Ucgiincii asamada, Karl Erik Sveiby (1989) entelektiiel sermayeyle ilgili
calismalarin1 “Goériinmeyen Bilango” (The Invisible Balance Sheet) kitabinda
toplamigtir. Kitapta insan sermayesi degerlendirilmis ve ayrica fiziksel olmayan
varliklara uygun muhasebe yontemleri gelistirilmesi ihtiyac1 savlanmistir. Sveibly
son toplamda, bilgi sermayesini Ol¢iilebilmesi dogrultusunda bir teori sunmustur.
Sveibly’nin sundugu teori, &ncelikle Isve¢’te ve sonra bircok iilkenin isletmelerince
kabul edilmistir (Kizil, 2009: 25). 1993 yilinda Sveib’in 6ne siirdiigii bu teorinin
Isve¢ Hizmet Sektorii Konseyi yillik raporlarinda standartlastirilmasi karari
alimmustir. Bu konuda ilk standartlastirma Sveib teorisiyle olusturulmustur. Sveiby’in

teorinden etkilenen arastirmacilardan biri de Leif Edvinsson’dur. Maddi olmayan
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unsurlar1 ele alan Edvinsson, bu varliklar1 entelektiiel sermaye olarak yeniden

adlandirmistir (Kendirli ve Konak, 2015: 32).

Goriildugi tlizere bircok arastirmaci entelektiiel sermayenin olusumuna katk1
saglamigtir. Bu olusum igin bircok calisma gerceklestirilmis ve sonug itibariyle
entelektiie]l sermayenin temel yapisi olusturulmustur. Asagida yer alan tabloda da
entelektiic]l sermayenin gelisimine yonelik tarihsel akis ele alinmistir. Bu tabloda
1980 yilinin baslarinda entelektiiel sermayenin maddi olmayan varlik olarak ele
alindig1 belirtilmistir. 1980 yilinin ortalarinda ise Pazar degeri ile bilango degeri
arasindaki farkin olusumuna Onem vermistir. 1980’nin sonunda ise entelektiiel
sermaye i¢in Ol¢iim metotlar1 ortaya konmustur. 1990’larin basinda ise bu dlgiimiin
sistematiklesmesi ve raporlanmasi meydana gelmistir. 1990’larin ortasinda ise bilgi
ile entelektiiel sermaye arasindaki ayrim ortaya koyulmustur. 1990’larin sonunda ise
derinlesmeye c¢alisilmast bu baglamda, birgok konferans, sempozyum ve c¢alisma
gerceklestirilmistir. Entelektiiel sermayenin kiiresel oneminin anlasildigi donem ise
2000’lerdir. Bu yillarda entelektiiel sermayenin degeri anlasilmis ve Olgiilmesine,

raporlanmasina ve yonetilmesine dair pek ¢ok ¢alisma yapilmaya devam etmektedir.

Tablo 1.1. Entelektiiel Sermaye Calismalarina iliskin Onemli Gelismeler

TARIH SUREC

1980 ilk | Maddi olmayan varliklar distincesi (genellikle ticari itibar olarak
yarisi diistintiliiyordu).

1980 Bilgi cagmin ortaya c¢ikigi firmalarin pazar degeri ile bilango degeri
ortast arasindaki farka dikkat ¢cekmeleri.

1980 son | Baz1 danismanlarin entelektiiel sermayeyi ifade etmek i¢in yap1

yarist olusturmalar1 ve 6lgtimlenen metotlar1 tanimlamalar1 (Sveiby, 1988) .

1990 ilk | Girisimler sonucunda entelektiiel sermayenin sistematik Olgiilmesine

yarist

raporlanmasina iligskin ¢alismalar baglamistir (Celemi ve Skandia, 1995) 1900°da
Leif Edvinson, Skandia’da entelektiiel sermaye idarecisi olarak galismaya basladi.
[k defa bir yonetici bu konuda idareci olarak resmi bir géreve baglamisti. Firmanin
alacagi kararlarda etkili olabiliyordu. Kaplan ve Norton, Denge Skor Karti
modelini olugturdular (1992). Bu model, “6lgmek istediginiz sey, elde etmek
istediginizdir” kavrami gercevesinde gelisme gosterdi.
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1990
ortasi

Nonoka ve Takeuchi (1995) “Bilgi Yaratan sirket” adli etkili projelerini sundular.
Calisma bilgi konusunda olmakla birlikte, bilgi ve entelektiiel sermaye farkini
ortaya koymaktaydi. Buna ragmen entelektiiel sermaye konusu ikinci plandaydi.
Celemi’nin Tango adli simiilasyon aygiti olustu. Bu aygit ilk defa isletmelere,
maddi olmayan varliklar konusunda yoéneticilere egitim imkani saglamaktaydi.
1994’de Skandia sirketinin entelektiiel sermaye stokunu ortaya koyan senelik
raporu yayimlandi. Entelektiiel sermayeyi fark edilebilir hale getirme, firmalar
tarafindan ilgiyle karsilandi. Celemi sirketi 1995 yilinda “bilgi denetimi” aracin
kullanarak isletmenin entelektiiel sermayesini degerlendirmeye basladi. Entelektiiel
sermaye Onciileri konu hakkinda en iyi satan kitaplarini piyasaya ¢ikarttilar (Kaplan
ve Norton, 1996, Edvinsson ve Malone, 1997, Sveiby, 1997).0zellikle Edvinsson
ve Malone’nun ¢aligmalar1 entellektiiel sermayenin Ol¢iilmesi ve siiregleriyle

ilgiliydi.

1990
ikinci
yarist

Entellektiiel sermayenin incelemesi, akademik konferanslar, calisma sayfalar1 ve
yaymlarla ilgi uyandiran bir konu oldu. Entellektiiel sermaye konusunda bir ¢ok
proje ¢aligmasi basladi (Ornegin MERITUM Projesi, Danimarka Rehberi) 1999
yilinda OECD Amsterdam’da entellektiiel sermaye konulu bir sempozyum
diizenledi.

2000 ilk
yarist

Entellektiiel sermayenin 6nemi diinyada anlasilmaya bagsladi1 ve hali hazirda birgok
farkli  bolgede entellektiiel sermayenin Olciilmesine, raporlanmasina ve
yonetilmesine iliskin birgok arastirma ve ¢alisma yapilmaya devam edilmektedir.

Kaynak: (Petty ve Guthrie 2000°den Aktaran: Yildiz, 2010: 38)

1.1.3. Entelektiiel Sermayenin Onemi

Entelektiiel sermaye, giiniimiiz isletmelerinde 6nemli bir yere sahiptir. Bu
onem giin gectikce daha da dikkat cekici bir boyuta ulasmustir. Isletmeler icin
entelektiiel sermayenin Onemli bir rol oynamasmin birden fazla sebebi
bulunmaktadir. Bunlarin basinda entelektiiel sermayenin deger yaratma, piyasada var
olma ve rekabetci olma oOzellikleri gelir. Bir diger ifadeyle entelektiiel sermaye
firmalarin  kazanmasi, performanslarini arttirmast ve bu performanslarin

stirdiirtilebilir olmast igin kritiktir. (Kizil, 2009: 17).

Aragtirmacilar, entelektiiel sermayenin firmalarin finansal performansiyla
nasil baglantili oldugunu arastirmislardir. Ornek olarak 81 ABD'li ¢okuluslu sirketi
ele alan Riahi-Belkaoui, entelektiiel sermaye ile finansal performans arasinda anlamli
ve pozitif bir iligki oldugunu belgelemistir. Firer ve Williams'in gerceklestirdigi

caligmada ise elde edilen bulgularin Giiney Afrika firmalarinin performansi arasinda
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pozitif bir iliski oldugunu gostermistir. Tan ve arkadaslar1 da Singapur'da listelenen
firmalarin verilerine ele alarak entelektiiel sermayenin firmalarin simdiki ve
gelecekteki  performansini  olumlu  yonde artirabilecegini  savunmuslardir.
Tayland'daki imalat sanayii iizerine Phusavat ve arkadaglarinin gerceklestirdigi
calismada, BM ile karlilik, gelir artis1 ve ¢alisanlarin verimliligi arasinda pozitif bir
iliski bulmuslardir. Nimtrakoon, ASEAN iilkeleri i¢in de tutarli sonuclar elde
etmistir. Sardo ve Serrasqueiro, sirketlerin finansal performanslarini ve piyasa
degerlerini artirmak ic¢in entelektiiel sermayeden yararlanmalar1 gerektigini
savunmuslardir. Anghel ve arkadaslart da 2002-2014 yillar1 arasinda 24
biyoteknoloji  sirketi arasinda, entelektiiel sermayenin finansal performans
gostergeleriyle pozitif olarak iliskili oldugunu kanitlamislardir. Eger entelektiiel
sermaye bir firmanin rekabet edebilirliginin itici giicii ise, firmanin finansal

performansina da katkida bulunacaktir (Xu ve Wang, 2018: 3).

Entelektiie]l sermaye, bir sirketin en onemli varligi olarak goriilmektedir.
Genellikle, entelektiiel sermaye kazanci ve diger miilkler, isletmenin gelecegine
yapilan siirekli yatirnmlar1 desteklemek igin gelistirilmelidir. Entelektiiel sermaye, bir
sirketin performansinin belirlenmesi, finansal sonuclar ve isletmenin deger elde etme
kabiliyetinin arttirillmasinda hayati bir rol oynayabilmektedir (Kayadibi ve Giil,
2015: 7883).

Entelektiiel sermayenin 6neminin artmasinda etkili olan faktorler su sekilde

ifade etmek miimkiindiir (Ayas, 2015: 44):

e Entelektiiel sermaye isletme icin deger yaratan bir varlik 6zelligini

tasimaktadir.

e Teknolojik gelismeler ve bilgiye erisim hizla artmaktadir. Bu durum hizmet
sektoriiniin  stirekli olarak aktif olmasii saglamaktadir. Bu durum ise

entelektiiel sermayenin dneminin artmasini saglamaktadir.

e Entelektiiel sermayeye sahip isletmelerde calisanlar goniilliikk esasinda hareket
etmektedir. Bu tiir ¢alisma ise isletme ile ¢alisan arasinda duygusal bir bagin
kurulmasini saglamaktadir. Bu durum isletme kiiltiirii ve verimi i¢in dnem

olusturmaktadir.
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e Pek c¢ok firma ve yonetici entelektiiel sermayeyi Onemsememekte ve
entelektiie]l sermayenin faydasina inanmamaktadir. Kiiresellesme ile ivme
kazanan rekabet ortami sonucunda yiikselen talepler, yonetim katmanlarinin
azalmasina sebep olur. Haricinde geleneksel yonetim bigiminin slirdiiriilmesi
calisanlarin is yasamimi kayda deger bigcimde degistirmistir. Bu degisim

entelektiiel sermayenin hususiyetini ortaya koymaktadir.

e Maddi olmayan varliklarin degerinin yiikselmesiyle piyasa degerinde de artig
meydana gelmektedir. Olusan bu artis piyasa degeri ile defter degeri
arasindaki farki agmaktadir. Bu durum da entelektiiel sermayenin bir sonucu

olarak degerlendirilebilir.
e Patent ve onlar1 lisanslamanin yiikselen degeri anlagilmaktadir.

o Isletmelerin bilancolarinda yer alan goriinmeyen varliklarin toplamini

meydana getirmektedir.

e Isletmelerin rekabet iistiinliigii olusturmada ve bu rekabetin siirdiiriilebilir

olmasinda 6nem arz etmektedir.
e Yonetsel bir sorumlulugun olusmasinda etkilidir.
1.2. Entelektiiel Sermayenin Unsurlar:

Entelektiiel sermayenin tanimlanmasinda oldugu gibi  unsurlarinin
belirlenmesinde birgok goriis bulunmaktadir. Bu goriis farkliliginin ve ¢esitliligin
temel sebebi ise entelektiiel sermaye kavraminin ¢ok kapsamli ve gelismeye agik bir
yapiya sahip olmasidir. Entelektiiel sermaye unsurlarinin siiflandirilmasina yonelik
fikir birliginin olusmamasma karsilik birbirine benzer yaklasimlarin varligi da

literatiirde yer almaktadir (Kerimov, 2011: 20).

Bir Isve¢ sigorta sirketi olan Skandia, “Entelektiiel Sermayenin
Gorsellestirilmesi” bagliklt raporunda entelektiiel sermayeyi sirket calisanlarinin
bireysel bilgi diizeylerini ifade eden insan sermayesi, kurumsal kiiltiir, bilgi akis1 ve
veri tabanlarii igeren yapisal sermaye ve miisteri sermayesi olarak ti¢ Ozellikten
olusan sirket varligi olarak tanimlamaktadir (Bontis, 2000: 5). Bu tanimdan sonra

gelistirilen pek c¢ok entelektiiel sermaye tanimi benzer sekilde ili¢ temel unsur
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iizerinde odaklanmustir: Insan sermayesi, yapisal sermaye ve iliskisel sermaye.

(Géker, 2017: 79).

Tablo 1.2. Entelektiiel Sermaye Bilesenleri ve Baslica Ogeleri

Insan sermayesi Iliskisel sermaye | Yapisal sermaye (Organizasyonel
(Miisteri sermaye)
sermayesi) Entelektiiel Alt yapi
miilkiyetler sermayesi
Teknik bilgi Markalar Patentler Telif
Egitim Mesleki Miisteriler haklar Y oOnetim felsefesi
yeterlilik Is ile Miisteri sadakati Dizayn haklar1 Isletme kiiltiirii
ilgili bilgi Mesleki | Miisteri genisligi | Ticari sirlar Ticari | Yonetim siiregleri
degerlendirmeler Sirket isimleri markalar Bilgi sistemleri Ag
Psikometrik Gegmis birikimler Servis noktalari sistemleri
degerlendirmeler | Dagitim kanallar Ticari sayginlik Finansal iligkiler
Is ile ilgili Uluslararasi Isletme stratejileri
yetenekler isbirlikleri Isletme y&ntemleri
Modeller ve Franchising Satis araglart
yapilar Kiiltiirel anlagmalar1 Bilgi alt yapis1
farkliliklar Leasing Uzmanlik aglari ve
anlagmalar1 takimlar1 Isletme
Olumlu baglantilar degerleri

Kaynak: (Eksi, 2008: 29).

Entelektiiel sermayenin baslica dgeleri tabloda yer almaktadir. Temel alinan
bu unsurlarin gevresinde gelisen yaklasimlar birden fazla olup literatiire baslica katki

saglayanlara incelememiz kapsaminda yer verilmistir.

Profesyonel entelektiiel sermaye yoneticisi olan Leif Edvinsson, entelektiiel
sermayeyi “degere doniisen bilgi” seklinde tanimlarken entelektiiel sermaye 6gelerini

ise; insan ve yapisal sermaye seklinde ikiye ayirarak incelemektedir (Turgut, 2016:
662).

Brooking gergeklestirdigi c¢alismada birden fazla smiflama meydana
getirmistir. Brooking’e gore entelektiiel sermaye unsurlar1 asagida yer almaktadir

(Eks1, 2008: 29):
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e Piyasa varliklar1 (veya miisteri varliklar): markalar, miisteriler, miisteri
sadakati, dagitim kanallar1, biriktirme vb. Dahil olmak iizere piyasa ile ilgili

tiim maddi olmayan varliklar.

e Insan merkezli varliklar: beceri ve uzmanlik, problem ¢dzme yetenekleri,

liderlik stilleri ve yetenekler ve ¢alisanlarin somutlastirdigi her sey.

e Fikri miilkiyet varliklart: teknik bilgiler, ticari markalar ve patentler ve telif

haklar1 ile korunabilecek maddi olmayan varliklar.

e Altyap1 varliklari: bir organizasyonun ¢aligmasini saglayan tiim teknolojiler,

stirecler ve metodolojiler.

Bontis, entelektiiel sermaye unsurlarini ii¢ temelde ele almistir. Bu ii¢
unsurun dayandigi noktayi ve parametreleri ise tek tek aciklamigtir. Entelektiiel
sermayenin ana unsuru, insan aklidir. Parametresi ise ise uygunluktur. Insan
sermayesi; kisinin temel Ozellikleri olan, aldigi egitim, edindigi tecriibe, giinliik
yasami ve aliskanliklari, ¢alistigi kuruma yonelik algis1 tutum ve davranislari olarak
belirlenmistir. Yapisal sermayeyi ise firma faaliyetlerindeki organizasyon iligkileri,
stire¢ ve yontem bilgileri ile kiiltiir stratejilerine iliskin deneyimlerden olusmaktadir.
Yapisal sermaye “insan sermayesini diizenleyen, yetkilendiren, destekleyici alt yap1”

sekline tanimlanmustir (Topaloglu ve Karakozak, 2017: 120).

Entelektiie]l sermaye 6zelliklerinden olan miisteri sermayesi, firmanin diger
organizasyon iliskilerindeki baglilik, firma taninirligi, dagitict ve toptancilarla olan
iliskileri vb. iliskileri kapsar ve firma igin deger yaratabilecek isletme dis1 tiim
taraflarla ilgilidir. Bontis, miisteri sermayesini uzun Omiirli iliskiler iizerine
kurmustur. Haricinde T. A. Stewart, firmalarin yeni miisteriler aramaktansa onlarla
saglam baglar olusturmanin ve marka sadakati olusturarak bu bagi muhafaza etmenin

daha akilci ve karli oldugunu savunur (Topaloglu ve Karakozak, 2017: 120-121).
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Bontis, ¢alismasinda entelektiiel sermaye unsurlarini asagida yer alan sekil ile

Entelektiiel
= Sermaye -

A.

izah etmistir.

insan Sermayesi Yapisal Sermaye Miisteri Sermayesi
Temelleri Insan Zihni Orgiitsel Rutinler Pazar [liskilen
z . Ic organizasyon . :

Kapsam I¢ ¢ahigan ag ’ baglannl;il( Dig orgiitsel baglantilar
. [ Cahsanlarin ige Verimlilik L

Parametreleri fpaligan dn? i ‘snm'x_l . Uzun omiirli ihigkiler

uygunlugu Engilebilirlik
Kol o7 Yiiksek Orta Cok yiiksek
Derecesi :

Sekil 1.1. Entelektiiel Sermaye Unsurlari (Topaloglu ve Karakozak, 2017: 120).

Bir diger simiflandirma yontemi ise McElroy’a tarafindan gergeklestirilmistir.
McElroy’a gore, firmalarda iki énemli &zellik vardir. {lki, finansal sermaye ve
ikincisini ise entelektiiel sermayedir. McElroy miisteri sermayesinin dahilinde sosyal
sermayeyi de 6nemser. Sosyal sermayeyi ikiye ayirir: paylasima agik sosyal sermaye
ve sosyal yenilik sermayesi. Diger bir 6zellik olan yapisal sermaye de, entelektiiel
miilkiyet ve -diger entelektiiel varliklarin {izerinde etkili oldugu- yenilik sermayesi
ve siireg¢ sermayesi diye i¢ kisimda agiklanabilir. Sosyal sermayenin iki
yaklasimindan birini birey merkezli sosyal sermaye olusturur. McElroy’a gore;
calisanlarin gorevlerini yerine getirmesi, is arkadaslari ile kurduklar iligski, birey
merkezli sosyal sermaye temelinde ele alinmaktadir. Bir 6teki yaklagim ise firmada
daha fazla iliskinin kurulmasi gerektigini savunan sosyo-merkezli sosyal sermaye
yaklagimidir (Nuzumlali, 2008: 47).
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Asagida yer alan sekilde McElroy’in olusturdugu entelektiiel sermaye

siniflandirma yontemi yer almaktadir.

Piyasa Degeri
[
| I
Finansal Entelektiel
Sermavye Sermaye
I | I
Sosyal Insan Yapisal
Sermaye Sermayesi Sermaye
Siireg Yenilik
Sermayesi Sermayesi
Entelektiel
Dahili Sosyal | | Sosyal Paylasima Milkiyet
Sermaye Yenilik Agik Sosyal
Sermayesi Sermaye
Diger
_ ; . Entelekttiel —
Birey-merkezh Musteri . Ll Varliklar
— Sosyal Sermaye Sermayesi
__| Sosyo-merkezli Isbirligi =
Sosyal Sermayesi Sermayesi

Sekil 1.2. McElroy’a Gore Entelektiiel Sermaye Unsurlari (Nuzumlali, 2008: 48)

Tim bu yaklasgimlarin disinda literatiirde yer almis olan entelektiiel

sermayenin unsurlarini ve bu unsurlarin igerigini ortaya koyan calismalar asagida

kargilastirilmistir.



18

Tablo 1.3. Temel Entelektiiel Sermaye Unsurlarinin Ozet Karsilastirmasi

Annie Brooking

e Insan odakli varliklar: Yetenekler, uzmanlik ve kabiliyetler, problem ¢dzme
yetenegi, liderlik tarzi,

e Altyap1 varliklari: Biitiin teknolojiler, proses ve metotlar,

¢ Entelektiiel miilkiyet varliklari: Know-how, ticari marka, patentler,

e Piyasa varliklari: Marka, miisteri, miisteri bagliligi, dagitim kanallar1

Goran Roos

e Insan sermayesi: Yetenek, tutum

¢ Organizasyonel sermaye: Biitlin organizasyon, yenilik, prosesler, entelektiiel
miilkiyet ve kiiltiirel varliklar,

¢ Yenileme ve gelisme sermayesi: Yeni patentler ve mesleki egitim

faaliyetleri,
e Iliski sermayesi: [li¢ ve dis paydaslarla iliskiler.
Nick Bontis

e Insan sermayesi: Her bir calisanin bireysel bilgi diizeyi
e Yapisxal sermaye: Insan varliklarinin disinda piyasa ihtiyaclarini karsilayan

orgiitsel kabiliyetler
e Entelektiiel miilkiyet: Yasal koruma altinda olan entelektiiel sermaye
varliklar
e Iliski sermayesi: Miisteri sermayesi
Richard Hall

e Diizenleyici varliklar: Miilkiyet haklari, patentler, ticari markalar, telif
haklari, dizaynlar, ticari sirlar, sozlesmeler, lisanslar, isletim sistemleri

e Fonksiyonel varliklar: Bireysel beceriler ya da takim becerileri, calisan
uzmanligi, dagitim uzmanligi, taseron uzmanligi

e Pozisyonel varliklar: Miilkiyet haklar1 digindaki {riin ya da sirketin
sayginligi, dagitim aglari, hammaddeye tek erisim, Orglitsel ag, isletim
sistemleri, veri tabanlari,

e Kiiltiirel varliklar: Organizasyon 6zellikleri, yiiksek kalite standartlarina olan
baglilik, degisim yonetimi, yenilik, takim calismasi, miisteri hizmetleri
gelenekleri.

Draper

e Yapisal Sermaye: Insan sermayesi disinda kalan organizasyona ait varliklar;
enformasyon sistemleri, miisteri listesi, operasyonel dokiimanlar,

e Insan Sermayesi: Calisanlarin gelecegine, yeteneklerine, mesleki egitimine
yapilan yatirimlar,

e Miisteri Sermayesi: Miisteri tabani, miisteri iliskileri, miisteri potansiyelinin
degeri; yenilenen miisteri kontratlari, miisteri memnuniyeti, yeni miisteri
ozellikleri,

e Organizasyonel Sermaye: Sirketin yenilik giiciinii artiric1 ve deger yaratici
organizasyonel kabiliyetleri i¢in olusturulan kombine sistemler; stratejiler,
organizasyon felsefesi,

e Yenilik Sermayesi: Sirkete gii¢ katan yenilikler; yasal korunan ticari haklar,
entelektiiel miilkiyet haklari, diger maddi olmayan varlik ve degerler,
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e Proses Sermayesi: Deger yaratici proseslerin toplam degeri.

Brinker

e Yapisal Sermaye: Insan sermayesini destekleyen altyapi; enformasyon
teknolojisi sistemleri, sirket imaj1, organizasyonel dokiimanlar,

e Insan Sermayesi: Rekabet ortammda yenilikgi ve yaratici, miisteri
problemlerine ¢6ziim bulan ¢alisanlarin kabiliyetlerini igerir; mesleki gelisim
programlari, Ortiili bilgi, agik bilgi gibi konular kapsar,

e Miisteri Sermayesi: Sirket faaliyetleri ile ilgili insanlarla iliskileri kapsar;
uzun siireli kontratlar, miisteri memnuniyeti, miisteri profili, kontrat
yenileme.

Heng

Liderlik Sermayesi: Vizyon, ideoloji, kiiltiirel degerler, yonetim liderligi,
Iliski Sermayesi: Ortaklarla, miisterilerle, piyasalarla, calisanlarla iliskiler,
Proses Sermayesi: Ogrenme prosesi, faaliyet prosesleri,

Organizasyon Sermayesi: Organizasyon ve yapilar, entelektiiel miilkiyetler,
tirtin 6zellikleri, enformasyon altyapisi,

e Insan Kaynaklar1 Sermayesi: Insan kaynaklarm gelistirme ve yonetme.

Croes

e Teknolojik Yenilik: Endiistriyel miilkiyet haklar1 (lisans,patent), {iriin ve
proses yenilemeye yapilan yatirimlar,

e Enformasyon Teknolojisi: Tescilli yazilim ve enformasyon teknolojileri,

e Pazarlama ve Satis : Reklam ve pazarlama faaliyetleri, telif hakki, ticari
marka hakki, logo ve dizayn haklari,

e Organizasyon: Mali, sosyal ve ekonomik hiikiimet kararlarina baglilik.
Muhasebe ve yonetim sistemlerinin reorganizasyonu.

Coyne

e Diizenleyici Kabiliyetler: Patentler, lisanslar, ticari markalar, kontratlar

o Pozisyonel Kabiliyetler: Sirketin iinii, sayginlig1, tiriiniin inii, saygimligi,
haberlesme agi, korumasiz veriler, dagitim agi, destek birimler agi, formal
ve informal isletme sistemi, prosesler,

e Fonksiyonel Kabiliyetler: Calisanlarin finans, tiretim, pazarlama ve ar-ge
konusundaki bilgi ve yetenekleri. Destek ve dagitim konusundaki know-
how.

e Profesyonel danisman ve uzmanlar,

o Kiiltiirel Kabiliyetler: Kalite standartlarin1 algilama, miisteri hizmetleri
gelenegi, degisim yonetimi yetenegi, yenilik yapabilme yetenegi, dagitim ve
destek personelinin gelisim yetenegi.

Kaynak: (Emrem, 2004: 186)
Tabloda da goriildiigii ilizere entelektiiel sermaye unsurlar1 arastirmacilar
tarafindan farkli sekillerde ele alinsa da hepsinin ortak noktast unsurlarin birbiri ile

iligkili oldugudur. Entelektiiel sermayenin unsurlari arasindaki iliskiler dinamik




20

olabilmektedir. Ortak noktalar bir paydada toplandiginda ii¢ bilesene ayrilmaktadir.
Bu boliimde, entelektiicl sermayenin Ozelliklerinden biri olan insan sermayesi,

yapisal sermaye ve miisteri sermayesi konulari ele alinacaktir.
1.2.1.insan Sermayesi

Insan sermayesi, entelektiiel sermayenin énemli bir degiskenidir. Insanin
sundugu deneyim ve bilgi ile ilgilenen, bu konuda gelisim kaydeden isletmeler i¢in
deger arttiran bir boyuttur. Insan Sermayesi, calisanlarin beceri ve yaraticiliklarinin
artmasi i¢in sunulan tesvik ve egitimleri de kapsamaktadir. Bir¢ok arastirma,
isletmelerin gelisim saglamak amaciyla ¢alisanlarina yani insan kaynagina yatirim
yaptigin1 belirtmektedir. Bu sebeple insan sermayesinin isletme verimini arttirip
arttirmayacagi yoniinde bir arastirmanin gergeklestirilmesi gerekmektedir (Linda ve
Megawati, 2017: 140).

Insan sermayesi gesitli arastirmalar tarafindan su sekilde tanimlanmaktadir

(Kocapinar, 2010: 17-18):

e Stewart, insan sermayesini, tiim basamaklarin baslangici, bulusculugun
kaynag1 diye ifade ederken, Edvinson ise insan sermayesini, entelektiiel

sermayenin gelismesini saglayan dnemli bir unsur olarak gérmektedir.

e Wright ve arkadaslari, insan sermayesini kaynak temelli yaklagim agisindan
ele almistir. Orgiitlerin siirdiiriilebilir rekabet avantaji, orta kademe ve {ist
diizey yoneticilerin olusturdugundan daha biiyiikk bir grupla olusturulacak
insan sermayesi havuzunda ortaya cikabilmektedir. Insan sermayesinin
kuruma deger katmasi, benzersiz ve kesinlikle taklit edilemeyecek olmasi,
rakip firmalarin herhangi bir bagka kaynak ile bu iriiniin benzerini

olusturamayacaktir.

e Youndt ve arkadaslar1 insan sermayesini; bir isletmede ¢alisanlarin haiz

oldugu bilgi, yetenek ve becerilerin toplami seklinde tanimlamaktadir.

e Ross ve arkadaslart calisanlarda entelektiiel sermayenin bilgi birikimi,

deneyim ve bakis agisiyla olustugunu 6ne stirmektedir.
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e Huang ve arkadaglari, ¢alisanlarin isletmenin hedeflerini yerine getirmek
maksadiyla olusturduklart bilgi, yetenek, kabiliyet, tutum ve tecriibeler olarak
ifade etmektedir. Brooking bu tanimlara ilaveten, galisanlarin 6zelliklerinin
yani sira yonetici Kabiliyetlerinin ve liderlik tarzlarmin da énemli bir etken

oldugunu ileri stirmiistiir.

Temel sermaye kaynaginin insan olarak goriilmesi, iktisadi deger olarak
Oonem kazanmasini saglayan pek cok etken bulunmaktadir. Bu etkenleri su sekilde

siralamak miimkiindiir (Giray, 2013: 26):
e Insanm iiretimin temelinde yer almasi,

e Insan iizerine, insan sermayesi degerinin yiiklenmesi ve onun kit kaynak

haline gelmesi,

e Kit kaynak seklinde ifade edilen insana, oOrgiitler tarafindan yatirimin

gerceklesmesi gerektigi konusu,

e Insana yénelik yapilan yatirimlarin olusturdugu karlihigin dogrusal bir sekilde

artis gostermesi,
e Insana yénelik yatirimin, {iretimin olarak geri dénmesi,
e Insanin yaraticilig1 sebebiyle kaliteli bir yatirrmin gergeklesebilecek olmasi,

e Motivasyon kaynaklar1 ile insanin tesvik edilebilmesi ve bu kaynaklarin

sinirsiz olmasi,

e Motivasyon kaynaklarinin gelistirilmesine yonelik isletmelerin arastirma

gerceklestirmesidir.
1.2.2.Yapisal Sermaye

Yapisal sermaye, igletmenin var olan stratejilerini, olusturulan programlarini,
sistemini ve beseri sermayeyi icere tiim bilgiyi kapsayan 6nemli bir unsurdur. Birgok
calismada yapisal sermayeye yonelik tanimlar gerceklestirilirken, yapisal sermayenin
orgiit kiltiiriiniin bir etkeni oldugu belirtilmektedir. Bu konuda Sveby ’e gore
sistemler, siiregler, yapisal sermaye patentler seklindeki bilgi sonucunda olusan

modellerin disinda, yeni deneyimler olusturma ve bu deneyimler ile meydana
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gelebilecek hatalarin olumlu bir sekilde karsilandigi, yenilik¢i bir firma yapisin1 da
icermektedir. Orgiit kiiltiirii, ortiilii bilginin bir parcasidir. Ortiilii bilginin ortaya
cikmasi ile sermayede igsellestirilerek duran varliklara eklemlenmektedir. Bu sebeple
kiiltiir isletmenin yapisal sermayesini olusturmaktadir. Sirket isleyisi, felsefesini ve
verimini ortaya koyan en énemli unsur haline gelmektedir (iplik¢ioglu ve Sahin,

2012: 157).

Diger bir ifadeyle yapisal sermaye isletmenin bel kemigini olusturmaktadir.
Gliniimiizde isletmelerin is giicii yapist teknoloji ve mobil bazli bir yapiya
dontigmiistiir. Bu degisim is giicilinilin tercihlerinde kendisini gostermektedir. Eskiden
isgliciiniin bir is yerinde ise baslamadan 6nce sordugu ilk sey biirosu, masast veya
bilgisayarinin olup olmadigr yoniinde olmustur. Fakat giiniimiizde bu durum
degiskenlik gdstermis ve internet kapsaminda evden veya herhangi bir yerde ofis
ortami olmaksizin calisma gergeklestirebilmektedir. Ise baslamak igin tercih
etkenlerini ise bu unsurlar olusturmaktadir. Tiim bu unsurlar kurumsal atmosferi,
kurumsal yetkinligi, politikalari, kurum kiiltiirlinii ve yonetim yapisini icermektedir.
Bunlarin hepsi birden bir organizasyonun deger yaratmasina yardim etmektedir
(Erdem, 2011: 289).

Miisteri sermaye ve beseri sermayeye gore yapisal sermaye kalici bir 6zellige
sahiptir. Bu sebeple, entelektiiel sermaye yoOnetimini zorlayan husus miisteri ve
beseri sermayeyi yapisal sermayeye doniistiirmektir. Olusturulan bu yapisal sermaye
zaman icinde gelistirilebilir ve yenilenebilir bir yapiya doniistiiriilmektedir. Edvinson
yapisal sermayeyi ele almis ve bu unsuru lice ayirmistir. Bunlar (Hobikoglu, 2011:

89):

e Orgiit sermayesi: Orgiitiin is yapma yetenegini artiracak felsefe, format ve

sistemi icermektedir.

e Siire¢ Sermayesi: Mal ve hizmet dagitimini saglayan ve gelistirilen teknikleri,

yontemleri, programlar1 igermektedir.

e Yenilik Sermayesi: Telif haklar1 ve ticari markalar1 icermektedir. Tescil
edilmis entelektiiel miilkiyetle, isletmenin verimli olarak faaliyetlerini devam

ettirmeyi saglayan varliklar1 igermektedir.
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1.2.3. iligkisel Sermaye (Miisteri sermayesi)

Kiiresel rekabet ortaminda firmalar —pazarlamada- miisteri memnuniyeti 6ne
alirlar. Giliniimiize kadar wulasan “Miisteri her zaman haklidir”, “Miisteri
velinimetimizdir” seklindeki beyanlar miisteriye sunulan onemin acik bir sekilde
gostergesidir. Rekabet ortaminda isletmeler kalici olabilmek i¢in miisteri yarigina
girmektedir. Miisteri edinmek veya miisteri talebini saglamak isletmenin uzun
omirlii olmasimi saglamaktadir. Fakat misteri elde etmenin maliyeti, var olan
misterinin elde tutulmasindan daha maliyetlidir. Teknolojik gelismeler ile birlikte
internet kullanimimin artis gdstermesi sonucunda bireyler en uygun ve en iyisini

bulma ¢abasi i¢indedir (Caligkan, 2015: 124).

Entelektiiel sermayenin onemli iki fonksiyonu; insan sermayesi ve yapisal
sermaye, entelektiiel sermaye olusumuna yarar saglamaktadir. Miisteri sermayesi,
entelektiiel sermayenin en Onemli belirleyenidir. Miisteri sermayesini, firmanin
miisterileri, hisse sahipleri, tedarikgileri, rakipleri, devlet, resmi kurumlar ve toplum
ile ilgili iligkilerin biitiiniinii meydana getirmektedir. Miisteri iliskileri 6nemli kriteri
olusturmaktadir. Fakat miisteri sermayesi i¢in miisteri iliskileri tek kriter degildir.
Miisteri sermayesinin analiz edilmesi, isletmenin miisteri tarafindan nasil algilandig
ile yakindan iligkilidir. Yani isletmenin disaridan goriinimii misteri iliskilerini

olusturmaktadir (Toraman ve Buzbura, 2004: 55-66).
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Sekil 1.3. Miisteri Sermayesinin Olusum Asamalar1 (Kerimov, 2010: 29).

Yukaridaki sekilde goriildiigii iizere, miisteri iliskilerinin temelde alim satim
faaliyetlerinden olusmaktadir. Bu faaliyet zaman icinde ortaklik iligkisine
dontisebilmektedir. Bu gelisim ile birlikte yapisal sermaye ve insan sermayesi de
gelisim gostermektedir. Bu iki unsurun katkisi ile miisteri sermayesi gelisimine

devam etmektedir.
1.2. Entelektiiel Sermayenin Ol¢iilmesi

Entelektiiel sermaye kavraminin hayatimiza girmesi ile birlikte isletmeler
icin entelektiiel varliklarin faydalaria yonelik farkindalik beraberinde 6l¢iimiin

gerceklestirilmesi ve siire¢ yonetimini karsimiza ¢ikarmistir.

Entelektiiel sermaye, isletmelerin gelecege yonelik planlart  ve
gelecekteki konumlarimin  degerlendirilmesi i¢in zorunlu bir &lglimdiir.
Entelektiiel sermaye 6l¢limii zaman iginde tiim isletmeler i¢in vazgecilmez bir

unsur haline gelmistir. Meydana gelen degiskenlerin yoneticiler tarafindan
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yorumlanabilmesi ve yonetilebilmesi i¢in  gdstergeler ve  Olglimler

gelistirilmektedir (Ertas ve Coskun, 2005: 126).

Bu baglhik altinda entelektiiel sermayeyi 6l¢me ihtiyacin1 doguran

etkenler, 6l¢menin yararlar1 ve karsilagilan problemler {izerinde durulmustur.
1.3.1.Entelektiiel Sermayenin Ol¢iilmesinin Ihtiyac

Entelektiiel sermayenin  Olgiilmesi onun  goriintiilenmesi  anlamina
gelmektedir. Gorilintiilenmeyen ya da diger bir ifadeyle aciga ¢ikarilmayan
entelektiiel sermayeyi bir yoniiyle, varligini bildigimiz ama kanitlayamadigimiz
‘metafiziksel dogrulara’ benzetilebilir. Entelektiiel sermaye, mutlaka her isletmede
cesitli seviyelerde mevcuttur. Olcemezseniz ydnetemezsiniz, ilkesince isletmelerin
sahip oldugu entelektiiel sermayenin bulunup, c¢ikarilarak, olgiilmesi gerekliligi

yadsinamaz bir gercektir (Bontis, 2000: 3).

Entelektiiel sermayenin Olglim araclariin sayisindaki artis entelektiiel
sermayenin Ol¢iilmesindeki 6nemi gostermektedir. Bu da entelektiiel sermayenin
Olctim ihtiyacini agik bir sekilde gostermektedir. Her isletmenin farkli ihtiyact ve bu
ihtiyaca bagli olarak ortaya ¢ikan Ol¢iim durumu bulunmaktadir. Bu sebeple
entelektiiel sermaye Ol¢iim amact; strateji meydana getirmek ve gelistirmek, insan
karar ve davraniglarini etkileme, raporlama yapmak ve bu raporlamalari kiyaslama
seklinde farklilik gostermektedir. Entelektiiel sermayenin 6lgiilmesi bazi problemleri
de barindirmaktadir. Soyut varliklar olmas1 ve firmadan firmaya farklilik gostermesi
nedeni ile bilgi ve bilesenlerini 6lgmek maddi varliklara nazaran daha zor ve
kompleks bir durum olusturmaktadir. Boyle olmakla birlikte firmalarin entelektiiel
sermaye degerlerinin Olclilmesinde dogruluklar1 endiseli olmakla birlikte cesitli
yaklasim teknikleri sunmaktadir (Y1ldiz, 2010: 106).

Teknolojik gelismelerle birlikte kiiresel ticaret agi genel itibariyle patentler,
yazilimlar, telif haklar1 gseklindeki entelektiiel miilkiyet c¢evresinde gelisme
gostermistir. Diinya Ticaret Orgiitii (WTO) ticaretin gelisim gostermesiyle birlikte
karmasik hale gelen bu yapinin degerini belirleyebilmek amaci ile yeni bir
yaklasimin gerekliligini ortaya koymustur. Bu yaklasimin entelektiiel sermayeyi

ortaya ¢ikaracak ve sayisal verilerden olusacak bir yapida olmasi belirtilmektedir.
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Omnek verilecek olunursa miisteri veri tabanin genisledigini beyan etmek bu konuda
somut bir alginin olusumunu engellemektedir. Fakat miisteri veri tabaninda 12 aylik
donemde %40 arttigin1 belirtmek ise daha somut bir yapiya ulagimi saglayacaktir.
Bunun yaninda rakamlarin kullanilmasi da finansal anlasilirli@i saglamaktadir.
Goriinmeyeni goriiniir yapmaktadir. Haricinde rakamlar, finansal analistler ve diger

ticiincii taraflar i¢in oldukga kullanish olan kiiresel bir dildir (Ayvacik, 2012: 43).

April ve arkadaslarina (2003: 166) gore; isletme varliklarinin degerinin analiz
edilmesi seffaf bir yapinin olusmasini saglamaktadir. Bununla birlikte, hissedarlar,
var olan yatirimcilar ve finans uzmanlarina yol gostermekte, piyasa degerine
ulagilmasi i¢in onemli bir avantaj olusturmaktadir (April, Bosma ve Deglon, 2003:
166).

Entelektiiel sermaye Ol¢limii, firmanin mevcut 6zellikleri degerlendirilerek
deneysel calisma olarak da gerceklestirilebilmektedir. Olgiimde esas konu hangi
aracin ne derece kullanacagidir. Olgiilecek gostergeler belirlenirken isletmenin igsel
ve digsal unsurlar1 géz ardi edilmemelidir. Digsal faktorleri; ¢evre kosullar, cesitlilik,
rekabet ve hareketlilik olustururken, i¢sel faktorleri; isletmenin stratejisi, isletmenin
uzun vadeli planlar1 ve sektordeki konumu olusturmaktadir. Bu unsurlar isletmeden
isletmeye farklilik gosterebilmektedir. Bu sebeple tespit edilecek Olglim aracinin

cevre ile etkilesimli olmas1 6nemlidir (Elitas ve Demirel, 2008: 130).

Isletmelerin sahip oldugu entelektiiel sermaye olgusu muhasebe kavrami
icerisinde tam olarak tanimlanamamaktadir. Ornegin, Okada’nmin (1998) belirttigi
tizere Microsoft’'un toplam varlik degeri 14 milyar dolar olmasina ragmen piyasa
degeri 162 milyar dolardir (Okada, 1998). Yoriik ve Erdem (2006) Istanbul Menkul
Kiymetler Borsasi’nda islem goren otomotiv firmalarma yonelik iki farkl
Entelektiiel Sermaye hesaplama yontemi uygulamistir. Arastirma sonucu, uygulanan
Olctim tekniklerinin hesaplanan Entelektiiel Sermayeyi etkiledigini ortaya koymustur.

Bu ise isletmenin alacag stratejik kararlar etkilemektedir (Aydemir, 2008: 111).

Maddi olmayan varliklarin soyut olmast ve muhasebelestirilememesi,
Olclilmesini gerekli kilan baslatan 6nemli bir faktordiir. Bunun disinda entelektiiel

sermayenin Ol¢limiine yonelik ortaya c¢ikan ihtiyag sadece muhasebe ile
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aciklanamamaktadir. Entelektiiel sermayenin degerlendirmesini gerektiren faktorler

sunlardir: (Yilmaz, 2006: 516).

Olgiilemeyen bir unsurun idrak edilmesi ve ydnetilmesi de miimkiin degildir.
Entelektiiel sermayelerini, rekabet avantaji ve siirekli kendini gelistiren,
yenilik ortaya koyan bir alan olmasini isteyen isletmeler, entelektiicl sermaye

unsurlarinin Sliimiine iliskin gerekli sistemleri olusturmalidir.

Kurumlarda calisanlar isten ayrilinca islerin yiirimemesi gibi riskler

olusabilmektedir.

Isten sorumlu kisi o isle alakali en iyi bilgiye sahip kisidir. Olusabilecek
herhangi bir problemde, sorunun oniine ge¢ilmesi ve soruna yonelik ¢6ziim
Onerilerinin  gelistirilmesi i¢in ¢alisanlarin  goriislerini sunabilecegi ve
tavsiyelerinin sistematik ilerleyen bir sisteme ihtiya¢ duyulmaktadir.

Sadece Kkurum igerisinde degil kurum disinda yer alan unsurlar da
(msteriler, tedarikgiler, toplum vb.) olusturulan analiz ve revize ¢alismalari
da hesaba katmas1 gerekmektedir. Isletmenin sergiledigi faaliyetler birbiri ile
iligkili biitiinsel bir yapidadir. Bu faaliyetlerin birinde meydana gelebilecek

herhangi bir bozulma diger faaliyetleri de etkileyecektir.
1.3.2. Entelektiiel Sermayeyi Ol¢menin Yararlar

Entelektiiel sermaye soyut bir kavram oldugu i¢in 6l¢lilmesi duran varliklara

gore daha zordur. Buna karsilik entelektiiel sermayenin belirlenmesi, dl¢iilmesi ve

yorumlanmasi igletmeler icin bircok katki saglamaktadir. Bazi arastirmacilar,

stirdiiriilebilirlik performans raporlamasi nedeniyle kurum ve paydaslar1 arasinda

glivenin biiyliik Olgiide arttigina inanmaktadir. Entelektiiel varlik biyiidikge,

organizasyonun defter degeri de artmaktadir. Buna yonelik Burren maddi olmayan

duran varliklarin (Entelektiiel Sermaye) herhangi bir kurulusun degerinin yiizde

yetmis besinden fazlasini temsil ettigini belirtmistir. Ayni bakis agisina gore Osborne

bir kurulugun degerinin yilizde 80'inin fiziksel degil, entelektiiel sermayesinin maddi

olmayan degeri oldugunu belirtmistir. Ayn1 sekilde Handy’de “entelektiiel varliklar,

bir sirketin somut defter degerinin {i¢ veya dort kat1 oldugunu”, yani i¢inde ¢alisan
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entelektiiellerin gelistirilmesi sonucunda herhangi bir igletmenin degerini artirdigini

beyan etmektedir (Sunday, 2017: 1).

Entelektiiel sermayenin Ol¢iilmesinin isletmelere sundugu yararlar genel

itibariyle su sekilde siralanmaktadir (Akdemir, 2009: 72-73):

Isletmede var olan goriinmeyen unsurlar1 goriiniir kilmak, isletme i¢in gerekli

olan fonun temininde yardimci olacaktir.

Piyasa degerine sahip olan bir isletmenin goriilemeyen bu deger yatirnmcilar

tarafindan goriiniir bir yapiya doniisecektir.

Halka acik bir isletme olan veya olmayir diisiinen yapilar igin var olan
entelektiiel sermayeye, gelecekteki ekonomik potansiyeline, hisse senetleri ve

fiyat performansin1 6nemli diizeyde etkileyecektir.

Ekonomide meydana gelen degisimler, buna bagli olarak olusan kurallara
uyum saglanacaktir. Bu uyum ile isletme, rakipleri ile arasindaki farki analiz

edecek, zayif yonlerini bularak kendisini revize edebilecektir.

Bir isletmenin entelektiiel sermaye unsurlarinin analizi ve Ol¢glimi su

avantajlar1 sunmaktadir (Yereli ve Gersil, 2005: 21):

Entelektiiel sermayenin Olgiilmesinde ve bu Ol¢limlerin raporlanmasindaki
temel amag, isletmede yer alan tiim ¢alisanlardan baglayarak tiim isletmenin
performansini arttirarak, yonetim ve kontrol sistemini giivenli bir hale
getirmektir. Bu yolla entelektiiel sermaye 6lglimiinii ger¢eklestiren isletmeler
rakiplerinden eksik olduklar1 veya fazla olduklar1 alanlar1 tespit

edebileceklerdir.

Entelektiiel sermayenin Olgiilmesi isletmenin uzun vadeli amaclarinin

karsilanmasini saglamaktadir.

Entelektiiel sermayenin Olclilmesi isletmenin piyasa degerinde artis
saglanacaktir. Brynjolfsson ve Yang tarafindan yapilan bir aragtirmada 1.000
firma iizerinde entelektiiel sermaye ve piyasa degeri arasindaki iliski analiz
edilmistir. Buna gore; bilgisayar sistemlerine yonelik yapilan 1 dolarlik

yatirim igletmeye 10 dolarlik bir deger yaratmistir. Bilgisayar sistemine
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gecisin  sagladigi yararin anlagilabilmesi i¢in c¢alisanlara, miisteri ve
organizasyona ek yatinm ile yapilan yatirimin getirisinin Slgiilmesi

gerekmektedir.

Sahin (2011) ise entelektiiel sermayenin Olgiilmesinin sagladigi faydalar1 su

sekilde sunmustur (Sahin, 2011: 122):
e Maddi olmayan varliklar: teshis etme ve detaylandirarak planlama,
e Firmadaki bilgi akis1 bi¢cimlerini tanima,
o Kiritik bilgi meselelerini 6nceliklendirme,
e Isletme icinde 6grenme modellerini hizlandirma,

e Firma igin olabilecek en dogru yontemi gostererek, isletme iginde en iyi

uygulamalar: teshis etme ve yayma,
e Aktif degerinin denetlenmesinde ve deger artirma yollarin1 aramada,
e Bilginin doniistimlii iliskiler kurma kabiliyetini anlamada,
o Kurumsal sosyal aglar anlayis1 ve degisim temsilcilerini teshis etme,
e Yenilikte (bulusta) artis,

e Ortak galismalar1 artirmak ve bilgi yonetiminin yararlarini artan farkindaligi

sonucu kiltiiri paylasan bilgi,
e s gorenin kurum algisinin, motivasyonunun artmast,
e Performansa dayanan kiiltiir olusturmadir.
1.3.3.Entelektiiel Sermayenin Ol¢iilmesinde Karsilasilan Problemler

Isletmeler biinyesinde bulunan maddi varliklar1 her agidan 6lgebilmektedir.
Bu olgtimler tarihi maliyet, yenileme -ikame- maliyeti seklindeki mali analizlerle
gerceklestirilebilmektedir. Maddi varliklar nesnel ve gozle goriilebilen bir yapiya
sahip olmalarindan dolay1 hem sahil olunan bir maliyete sahip olmasi, gerekse alim
satimlarda fiyat belirlenmesi, nedeniyle de eskime paylarmi da dikkate alarak
isletmelerin s6z konusu varliklara deger bicilmeleri miimkiindiir (Cikrik¢1 ve Dastan,

2002: 23).
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Entelektiie] sermayenin oOl¢iimiinde bu durum farklihlk arz etmektedir.
Olgiimde yasanan zorluklarm basinda bilginin birgok sekilde gosterilebilmesi
yatmaktadir. Bilgi agik ve kapali sekilde siralanabilmektedir. Agik bilgi, sozlii
hesaplar, sayilar, formiiller ve teorik modeller gibi nispeten kolay bir sekilde ifade
edilebilecek ve kodlanabilecek bilgiyi ifade etmektedir. Bu tiir bilgiler rasyonel,
bicimsel, sistematiktir ve bir kisiden digerine kolayca aktarila bilinmektedir.
Kiitiiphanelerde, veri tabanlarinda ve diger insan dis1 bilgi depolarinda
saklanabilmektedir. Fakat bilinen bilginin yalnizca bir kismi saklanabilmektedir.
Gizli bilgi kisisel, baglama bagimli ve uygulamaya ve deneyime dayanmaktadir. Bu
tir bir bilgiyi bicimlendirmek ve bu bilgiye yonelik iletisim kurmak zor bir
durumdur. Kesin bilgi, hizli bir sekilde iletilip dagitilabilmekte (6zellikle dijital
bicimde) boylelikle kolayca elde edilebilmektedir. Fakat edinilen bilginin anlasilmasi
bu derece kolay olmayabilmektedir. Bu sebeple en 6nemli zorluk, agik bilginin
anlasilamamasi ve olgiilememesidir (Kianto vd., 2018: 4-5).

Tablo da 6l¢iim zorluklari, 6lgtim kriterleri ve bilginin farkli 6zelliklerinin
uygulamalar1 sunulmaktadir.

Tablo 1.4. Bilginin Ozellikleri ve Entelektiiel Sermayenin Olgiimii

Bilginin Ozellikleri Ol¢iim Zorluklar Olgiim Uygulamalari, Kriterleri
Uygulamalari

Cok Boyutluluk | Farkli  bilgi tiirleri ve | Cok seviyeli olgiim: Ilgili bireysel ve grup

Tek maddeli ES | formlar1 nasil hesaplanir ? | seviyeli 6l¢limleri, firma seviyeli dlgiimleri

gostergeleri  bilginin ¢ok | Farkli ve ayrica sistem seviyeli Olglimleri

seviyeli, ¢ok  boyutlu | seviyelerdeki bilgiler nasil uygulaym

dogasini yakalayamaz. analiz edilir ? Stok ve akis farkhilastirmas::  Olgiim

Bilgi stoklar1 veya varliklart

sistemine aktif / stok ve yetenek / pratik

ile rutin ve yeteneklere | 6nlemleri dahil edin
gomilii  bilgiler nasil  ele | ES'nin  katmanlarimi  tamima:  Bilginin
alimir? degerini, giivenilirligini ve politik / ahlaki
Bilginin “gorinmeyen | yonlerini tanimak

tarafin1” nasil ele alirsiniz?

Insan unsuru ve eylem | insan unsuru ve eylemlerinin | Uygulamali  6lgiimler: ES  performansini
Degerli  bilgi  harekete | ¢esitli bicimlerinde | uygulanabilir  baglaminda  6l¢iin =~ ve
gectiginde  goriiniir  bir | somutlasan maddi olmayan | baglamsalligi gelistirmek icin Onlemleri
bicim alir. varliklar nasil incelenir? anlatimlar ve gorsellestirmeyle tamamlayn.
Bilgi organizasyonun | islemdeki ve kullanmimdaki | Uygun hale getirme: Yéneticilerin - ve
i¢inde dagilir. bilgiler nasil 6l¢iiliir? Olciilenlerin ~ yararina  calisan  Olgiitler
Bilgi insanlarin  sahip | ES, olgenler igin daha | gelistirin.

oldugu bilgi, bir firmanin | faydali bir sekilde nasil | Kendi kendine muhasebe: Insanlarin
en degerli kaynagi olarak | ol¢iiliir? (muhasebe ve yonetim yerine) ihtiyaglarina

goriilse de, mevcut ES
yaklagimlari bunun
O6nemini hafife almaktadir.

gore sekillendirilmis gdstergeler kullanin.
Gelecege yonelim: Sadece su anda oldugu
gibi degil ES'nin potansiyelini 6l¢iin.
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Baglamsallik
Topluca paylagilan zimni
bilgiler stratejik olarak en

o6nemli bilgidir.
Degerli bilgi,
tamamlayicilik ve
karsilikli  bagimhilik ile
tanimlanir.

Baglam, bilgiyi etkiler.

ES varliklarinin yerel ve
kurumsal baglamdaki degeri
ve alaka diizeyi nasil
ele alinmalidir?

Farkli ES wvarliklarinin bir
firmada ne olgiide  dagildig:
ve paylasildigi ne kadar ele
almmalidir?

Cesitli  aktorlerin ~ sahip
oldugu farkl: bilgi tiirleri ve
bu tiirler arasindaki
tamamlayiciliklar ve
bagimliliklar nasil belirlenir?

Geriye bakin: Nasil insa edildigini anlamak
icin  ESmin  toplu  anlatilarmi  ve
deneyimlerini olusturun ve toplayin

Dahili ortaklasa yapt: Ornegin  biligsel
haritalari, anlatilar1 ve gorsellestirmeleri
kullanarak toplu stratejik vizyon ve niyete
dayal1 6l¢iitler gelistirin.

Bilginin zamansal ve
dinamik dogas1 Bilginin
degeri ve 0Ozii zaman
icinde degisir
Mevcut hakkinda  bilgi
gelecekle ilgili bilgi olarak
kabul olabilir veya
olmayabilir

Simdi ve gelecekte hangi
bilgilerin degerli ve
uygulanabilir oldugunu nasil
bilebiliriz?

Strekli ve dogal
degisen bir  seyi
Olgersiniz  (ES'in
yapist) ?

olarak
nasil
dinamik

Tekrarlanan ol¢iimii: Zaman serisi ve panel
veri Olgiimleri elde etmek belirli araliklarla
6l¢tim

Yenilenme potansiyeline odaklanin: sadece
kendini degistirme, yetenegi degistirmeyi
takdir edin

Olgiimleri yeniden degerlendirmek: Diizenli
olarak degisen i¢ ve dis taleplere uygun yeni
Olctimler benimsenmeli

Kaynak: (Kianto vd., 2018: 4).

Entelektiiel sermayenin soyut bir yapiya sahip olmasi ve firmalar bakimindan

farklilik arz etmesi, 6l¢lim agamasint maddi varliklara goére daha da zor bir hale

getirmektedir. Bundan dolayi,

Olgtimde pek c¢ok problem ¢ikabilmektedir. Bu

problemleri su sekilde siralamak miimkiindiir (Colak, 2012: 47-48):

e Degisik sektorlerde ve farkl rekabet kollarindaki firmalarin ihtiya¢ duydugu

bilgi ayni degildir. Bu durum, bilgi degiskeniyle entelektiiel sermayenin

degerlenmesini gii¢lestirmektedir.

Entelektiiel varliklarin degeri, zaman ve mekan dogrultusunda degiskenlik

gosterir.

Acik bilgiyi degerlemek yine daha kolaydir fakat ortiik bilgiyi analiz etmek

zordur.

Piyasa degeri ile defter degeri arasindaki fark olarak tanimlanan entelektiiel

sermaye; sirketlere, sektorlere ve iilkelere gore oldukea farklidir.

Muhasebe sistemleri, entelektiiel sermayeyi Olgebilecek  sistemde

olusturulmustur.
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e Soyut kavramlar1 6lgmek i¢in somut Olgiitlerin ortaya konmasi, 6l¢iimiin

giivenilirliginde tereddiitler olugturabilmektedir.

o Entelektiiel sermaye ile isletmelerin finansal performansi arasindaki iligki

heniiz tam olarak kurulamamustir.

Entelektiie]l sermayenin Olc¢lilmesinde karsilagilan bir diger problem de,
hesaplamalarda nicel ve nitel olgiitlerin birlikte kullanilmasiyla olusmaktadir. Nitel
Olclitler, varsayimlara ve kabullere dayali Olgiitlerdir ve bu Odlgiitlerde Ol¢limii
yapilacak hususun yahut davranis biciminin kesin ve sayisal olarak ifade edilme
durumu s6z konusu olmamaktadir. Nicel Olgiitler sayilarla saptanabilir.  Bunlar
hakkinda tartismaya gerek duyulmayan, kesinligi herkes tarafindan kabul edilen
somut Olgiitlerdir. Bu durumda entelektiiel sermayenin dlgiilmesinde nicel Olgiitlerin
kullanilmasma caba gosterilmesi gerekmektedir. Ciinkii bahsedildigi gibi nicel
oOlgiitler nitel olgiitlere gore daha kesin sonuglar vermektedir. Ayn1 zamanda nicel
Olgiitler, isletmenin cari ve gegmis performansina imkan verirken gelecege yonelik
tahminlerin de daha dogru belirlenmesine imkan vermektedir (Ercan vd., 2003:127-
128).

1.3.4. Entelektiiel Sermayenim Olciilmesinde Gostergeler

Entelektiiel sermayenin Ol¢iimiinde kullanilan yontem ve arag ne kadar
onemli ise bu dl¢limiin sahip oldugu gostergeler de bir o kadar 6nem arz etmektedir.
Gostergeler, isletmenin maddi olmayan varliklarin1 ve bununla birlikte amaglara ne
derece ulasildigi konusundaki degerlendirmelere firsat sunmaktadir. Entelektiiel
sermayeye yonelik gelistirilen; oranlar, yiizdeler, sayilar seklindeki finansal
degerlerden meydana gelmektedir. Entelektiiel sermaye Olclimlerinde verilerin elde
edilmesi ve faydanin saptanabilmesi i¢in birden fazla 6zelligin dikkate alinmasi

gerekmektedir. Bu 6zellikler asagida siralanmaktadir (Erkus, 2004: 3312-3313):

e Faydalilik: Gostergeler, hem yonetim tarafindan hem de yatirimcilar, kredi
kuruluslar1 gibi isletme disinda yer alan unsurlar tarafindan kullanilabilir bir

yapiya sahip olmalidir.

e Anlamhhk: Gostergeler, karar vericilerin beklentilerini teyit ve tadil edecek

bilgileri igermektedir.
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e Onemnlilik: Gostergeler tarafindan saglanan bilgiler, firmada Kritik éneme

sahip -maddi olmayan- varliklar ile alakali olmalidir.

e Anlasilabilirlik:  Gostergeler, anlasilabilir ve net yapida olmak

durumundadir.

e Zamanhhk: Gostergeler, gerekli zamanda gerekli kisilere sunulabilir

diizeyde olmalidir.
e Giivenilirlik: Gostergelerden elde edilen bilgiler giivenilir olmalidir.

o Objektiflik: Gosterge degerleri digsal faktorlerden etkilenmemeli, sonuglar
objektif bir bakis acisina sahip olmalidir.

e Dogrulanabilirlik: Gostergeler tarafindan saglanan bilgilerin dogrulugunu

degerlendirmek miimkiin olabilmelidir.

e Karsilastirilabilirlik: Gostergeler, genel olarak kabul edilmis kriterlerce
hazirlanip hesaplanmalidir. Boylece gostergeleri kullananlar karsilagtirmalar

yapabilmelidir.
e Uygulanabilirlik: Gostergeler, fayda-maliyet analizine goredir.
1.4.Entellektiiel Sermayeyi Ol¢me Araclar

Entelektiiel sermaye niceliksel, niteliksel oOzellikler igerir. Dolayisiyla
yapilacak hesaplamalarda veriler dogru sonu¢ vermeyebilir. Yine de, entelektiiel
sermaye firmalarca ¢ok Onemlidir. Bu degerlendirmeyle hesaplanmalidir (Kutlu,

2009: 247).

Bugiin entelektiiel varliklar1 6lgmek igin ¢ok sayida model gelistirilmistir.
Gelistirilen modellerin bir kism1 entelektiiel sermaye unsurlarini sayisal dlgerler. Bir
kismi ise degere dayanan siire¢ ve sonuglarini sayisal degerlerin haricinde dlgerler

(Aslanoglu ve Zor,2006:156).

Nicel olgiitlerin nitel Olgiitlere nazaran kesin sonuglar vermesi sebebiyle

6l¢timde nicel dlgiitler kullanilmaya c¢aligilir (Akkaya ve Bal1,2018:1152).

Entelektiiel sermayeyi Ol¢iilmesinde bircok yontem kullanilmaktadir.

Yontemler incelendiginde finansal ve finansal olmayan Olgiitlerin kullanildig: tespit
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edilmistir. Incelememizde de ayrim buna gore olusturulmus; entelektiiel sermaye
Olclim yontemlerinin daha iyi anlasilmasi adina yontemler ayri1 basliklarda ele

alinarak incelenmistir.

Tablo 1.5. Entelektiiel Sermaye Ol¢iim Ydntemleri

Yontemi Gelistirenler Yontem

Stewart ve Luthy Piyasa Degeri — Defter Degeri
Sveiby Gorlinmeyen Bilango

James Tobin Tobin Q Orani

Stewart Ekonomik Katma Deger

Lev Bilgi Sermaye Kazanglari

Stewart ve Luthy Hesaplanmis Maddi Olmayan Deger Y ntemi
Sullivan Entelektiiel Varlik Degerlemesi
Anderson ve Mclean Toplam Deger Yaratimi

Brooking Teknoloji Brokeri

Johanson Insan Kaynaklar1 Muhasebesi
Edvinsson ve Malone Skandia Klavuzu

Sveiby Maddi Olmayan Varliklar Monitorii
Kaplan ve Norton Dengeli Olgiim Kartt

Roos, Dragonetti ve Edvinsson | Entelektiiel Sermaye Endeksi

Kaynak: (Sariay, 2016: 47).

1.4.1.Finansal Olmayan Ol¢iim Yontemleri

Sekiz alt baglikta literatiirde 6ne ¢ikan parasal olmayan modeller genel bir

cercevede ele alinmistir.
1.4.1.1.Dengelenmis Skor Karti

Balanced Scorecard, stratejik yonetim tarzi temel alinarak gelistirilmis bir
yontemdir. Bu yontem Harward Universitesi Isletme Fakiiltesinden Robert S. Kaplan
ile Renaissance Danismanlik Sirketinden David P. Norton’un isletmelerin geleneksel
muhasebe yontemlerinin yetersiz oldugunun analiz etmeleri sonucunda on iki sirket
ve yoneticilerine yonelik yaptiklari “Gelecegin organizasyonlarinda performans
Ol¢timii” isimli ¢aligmalarinda yenilikgi bir bakis agis1 getirmeleri sonucunda ortaya
cikmustir (Tirkoglu, 2016: 49).

Dengelenmis skor kartinin temel amaci; isletmelerin var olan stratejilerini

revize etmek veya yeni stratejiler gelistirmek, Siirekli gelisen ve degisen yapiya ayak
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uydurulmasini saglamak seklindedir. Dengelenmis skor kartinin basarili olmasindaki
temel sebep, Olgiilen araglarindan birbirinden bagimsiz olmamalar1 ve birbirleri
arasindaki baglantidan ayr1 hareket edilmemesidir. Dengelenmis skor kart1 dort unsur
cergevesinde degerlendirilmektedir. Bu unsurlar su sekilde siralanmaktadir

(Fidanbas, 2017: 36):
1) Finansal analiz
2) Miisteri analizi
3) Is Analizi

4) Ogrenme ve Gelistirme Analizi

Finansal Boyut

Finansal bagar: igin
hissedarlarimiza nasil

goriinmeliyiz?

Sareg Boyutu
Misteni Boyutu

Hissedarlarimizi ve

Vizyon

Vizyonumuzu gergekiegtirebilmek
o miigterilerimizi memnun
i¢in magterilerimize nasi ve Strateji
edebilmek i¢in hangi tglemlerde
goriinmeltyiz?
bagari saglamaliyrz?

Ogrenme ve Geligme Boyutu

Vizyonumuzu gergeklegtirmek igin
degigim ve geligim
yvetenekievimizi ne sekilde

muhafaza etmeliyiz?

Sekil 1.4. Dengelenmis Sonug Kart Yontemi (Ozbek, 2016: 58).
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Dengeli Puan Tablosu, yonetimsel stratejiyi ele almaktadir. Bu durum neden-
sonug iliskisi icerisinde incelenmektedir. Kararlarin dogru bir sekilde alinmasi ve
uygulanmasi basarili sonuglarin dogmasini1 saglamaktadir. Bu sonuglar ise birbirini
tetiklemektedir. Kaplan ve Norton konu hakkinda su 6rnegi sunmaktadir (Ozbek,
2016: 59):

e (alisanlar tirlinler hakkinda egitilirlerse, sattiklari liriinler hakkinda daha fazla

bilgiye sahip olurlar,

e (Calisanlar sattiklar1 triinler hakkinda daha fazla bilgiye sahip olurlarsa,

satiglarinin etkinligi artar,

e Satiglarinin etkinligi artarsa, sattiklart iirlinlerin ortalama kazang marjlar

artar.
1.4.1.2.Skandia Kilavuzu

Entelektiiel sermayenin onemli Ol¢iim araglarindan biri de Skandia
kilavuzudur. Skandia kilavuzu, bilgi yogun hizmetlerin gelistirilmesine iliskin yeni
bir mantiga olan ihtiyaca yonelik ortaya ¢ikmistir. Bu, meyvenin yani sira kokleri
olan bir agacin ¢ok basit mecazi bir anlatima dayanir. Bir orgiitiin uzun vadeli
stirdiiriilebilirligi i¢in, meyveleri hasat etmekten ¢ok kokleri beslemeye odaklanmak
cok daha 6nemlidir. Uzun vadede, agacin nasil gelistigi konusunda lider odakli yeni
bir denge kurabilmektir. Entelektiicl sermayeye odaklanmak, sirketi yonetmek ve
gelistirmek icin etkili bir ara¢ saglar. Aym1 zamanda, sirketi diger sirketlere karsi
kiyaslamada faydali bir gosterge olacaktir. Yenileme ve gelismeyi tesvik edecektir.
Ayrica, kurulusun fikirlere, bilgiye dayali varliklarimi degerlendirmek icin daha iyi
bir aractir. Bu nedenle, nihai analizde entelektiiel sermaye, en azindan gergekten
stirdiiriilebilir kazanglar saglamada finansal sermaye kadar 6nemlidir (Edvinsson,
1997: 366).

Skandia, merkezi Isve¢’te olan bir isletmedir. Entelektiiel varliklari
Olgimleyen firma oldugu kabul edilir. Edvinsson ve Malone’nin Skandia
Kilavuzunda (Monitorii) entelektiiel sermaye, insan Ve yapisal sermaye bilesenlerinin
olusturdugu bir biitiindiir. Bu kaynakta insan sermayesi, ¢alisanlarin bilgi- yetenek ve

deneyimleridir. Yapisal sermaye ise insan sermayesinin gelisimine katkida bulunan
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unsurlarin tamamidir. Skandia Navigator, sirketin gizli degerlerini tanimlamaya ve
raporlamaya yardim eden bir aragtir. Bu alanlar firmalarin dikkatlerini odakladig1 ve

firmanin entelektiiel sermayesinin degerinin geldigi alanlardir (Y1ldiz, 2010: 129).

Asagida yer alan tabloda Skandia kilavuzu i¢in kullanilan gostergeler yer
almaktadir. Bu gostergeler finansal odak, miisteri odagi, insan odagi, siire¢ odagi ve

yenileme odag seklinde siralanmaktadir

Tablo 1.6. Skandia Kilavuzundaki Gostergeler

Odak Alani Gostergeler Bu yil Onceki yil
Finansal Odak Net Faaliyet Geliri

Katma deger /Calisan

Net Varlik Getirisi

Miisteri Odagi (D1s) | Miisteri Memnuniyeti
Sozlesme Sayisi
Iptal Oram

Insan Odag1 Calisan Sayisi

Y onetici Sayist

Fon Sayisi
Universite Mezunlari
Egitim harcamalar1

Siire¢ Odag: (I¢) Tutulan Hesap Sayist /
Calisan Sayist

Yonetim Harcamalar1 /
Tasarruflar

Ucretler / idari Masraflar
Calisan Basina Sozlesme

Sayist
Yenileme ve | Egitim-Gelistirme
Gelisme Odag1 Masraflari
Is Gelistirme
Harcamalar1 / Toplam
Harcamalar
Net Primlerde Artis

Yeni Miisterilerin Orani

Kaynak: (Yildiz, 2010: 133).

Finansal odak; firmanin —bilangco gibi- gecmiste 6zellikli bir anda yapilan

Ol¢timdiir. Siire¢ odagt; yapisal sermaye ol¢limii ve Miisteri odagi; miisteri sermayesi
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ile ilgilidir. Yenilik ve gelisim odagi, isletmenin gelecek yonelimli dlglimiidiir ve
Insan odagi, ¢alisanlarin yetkinliklerini iceren siirekli bir dgrenme ve gelisim

stirecidir (Sullivan, 1998, s.272).

Skandia kilavuzu, firma degerinin belirlenmesini, eksik ve gii¢lii yonlerinin
aciga cikarilmasini saglayan isletme araci ve degerleme yontemidir. Haricinde bu
kilavuz, firma verileriyle entelektiiel sermaye bilesenlerini bir arada sekillendirilip
firmanin piyasa degerinin belirlenmesine katkida bulunur (Akdag, 2012: 38-39). Bu
model, isletme ckonomisini yeniden siniflandirarak tanimlamaktadir. Boylece,
Organizasyonun diinii, bugiinii ve gelecegi arasinda dengeli bir degerlendirme
saglanmaktadir. Diinli derken kastedilen, finansal odaklilik, bugiinii miisteri, siireg
ve insani odaklilik ve gelecegi gelisme odakliliktir. Modelin en Onemli amact
calisanlarin isi benimsemesini saglamak ve is ile kisiler aras1 baglant1 kurarak aidiyet
duygusunu arttirmaktir (Barutcugil, 2002: 92-93). Skandia Klavuzu, entellektiiel
sermayeyi deger yaratma bakis agisina gore ifade eden ve yonetim agiklamalarina (i¢

ve dig) yarar saglayan bir model olarak goriilebilir (Sullivan, 1998: 69).
1.4.1.3.Maddi Olmayan Varhklar Cetveli

Firmalarin sahip oldugu entelektiiel sermayenin fotografini ¢geken bu yontem,
Eric Sveiby (1997) tarafindan gelistirilmistir. Isletmenin defter degeri ile piyasa
degeri arasindaki farkin maddi olmayan varliklardan olustugunu sdyler. Bunlar1 dig
yapi, igyapt ve bireysel yetkinlik diye siniflandirir. Bu model, 6nceligi insana
vermektedir ¢iinkii tiim yapinin insana bagli oldugu kabuliiyle hareket eder
(Odabasoglu, 2016: 13). Yapr i¢ ve dis olarak yarilir. Dis yap1 gostergeleri, ortaklar
ve sermaye bilesenleridir. Ayrica dis yapi, marka ve imaj degerini igerir. igyap: ise
calisanlarin egitim ve tecriibelerini icerir. Bu kisimda isletmenin sahipliginde
bulunan patentler ve bilgisayar sitemleri incelemektedir. Nihayetinde elde edilen
veriler yillik bazda rapor seklinde yaymlanir (Erkal, 2006’dan Aktaran: Zor ve Bulut,
2013: 104).

1.4.1.4.Entelektiiel Sermaye Endeksi

Ilk olarak Skandia sirketinin 1997°deki yillik raporunda kullanilan model,

Goran ve Johan Roos tarafindan gelistirilmistir. Bu model entelektiiel sermayeyi
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insan ve orgiitsel sermaye ile miisteri iliskileri sermayesi kapsaminda degerlendirir.
Burada entelektiicl sermayeye iliskin degisik gostergeler tek bir endeks altinda
toplanir. Amaci, entelektiiel sermayedeki degisimleri piyasadaki degisimlerle
iliskilendirmektir. Boylece entelektiiel sermaye ve piyasa degisimleri arasindaki
iliski tespit edilir. Bu tespit, yoneticilerin dogru bir degerleme yapmasina olanak
saglar (Bontis, 2001, s.45-47 Aktaran: Yildiz, 2010: 151).

Entelektiicl Sermaye Endeksi; miisteri iliskileri endeksi, alt yapi sermayesi
endeksi, insan sermayesi endeksi ve yenilik sermayesi endeksi olmak iizere dort
temel endeks ele alinarak olgiim gergeklesmektedir. Tiim endekslerin ele alinmasi
sonucunda ti¢ asamali bir yapt meydana gelmektedir. Bu yapi; var olan olgiitlerin
analiz edilmesi, entelektiiel sermaye unsurlarinin arasindaki iliskinin Sl¢iilmesi ve
hiyerarsik bir yapiya sahip entelektiiel sermaye 6l¢iimiinlin gergeklesmesi seklinde

siralanmaktadir (Aslanoglu ve Zor, 2006: 162).

Roos’a gore entelektiiel sermaye endeks yontemini diger araglardan ayiran
pek c¢ok Ozellik bulunmaktadir. Bu 6zellikler su sekilde siralanmaktadir (Akdemir,
2009: 76):

+ Spesifik yapiya sahip bir metottur.

» Entelektiiel sermaye degiskenlerinin takip edilmesine
odaklanmaktadir.

» Eski donemlere ait performans degerlerini gz oniinde bulundurur.

* Entelektiiel Sermaye Endeksi, isletmenin piyasa degerindeki
degisiklikleri yansitmadiginda veya sermaye yapis1 secenekleri,
agirhiklar1 ya da Olciitleri hatali oldugunda, endeks kendini

diizeltmektedir.

+ Isletmenin sahip oldugu maddi varliklar1 geleneksel ydntemlerden

farkli olarak ele almaktadir (Samiloglu 2002, 186).

Sonug olarak, entelektiiel sermaye endeksinin 6nemi, entelektiiel sermaye
akiglarinda meydana gelen degisikliklerin 6lgiilmesi noktasinda ortaya ¢ikmaktadir.

S6z konusu sermaye akislari isletme hakkinda bilgi elde etmek isteyen arastirmacilar
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icin oldukca 6nemlidir. Ciinkii bu endeksi inceleyen yatirimcilar isletmenin 6grenme

sistemini anlayabilme firsatina sahip olabileceklerdir (Samiloglu 2002, 190).

Entelektiiel sermaye endeksi olduk¢a 0zgiin bir yaklagimdir ve bu yiizden
isletmelerin geneli baz alindiginda kullanimi kisithidir. Endekste yalnizca gegici
Olgiitlerin  kullanilmasi bu endeksin genis boyutlara ulasmasini engellemistir

(Samiloglu 2002,190).
1.4.1.5.Insan Kaynaklar1 Muhasebesi

Hermonson’un 1962°de ortaya koydugu insan varliginin olgiilebilir bir yapiya
sahip oldugu diisiincesi temelindi yapilandirilmig bir yontemdir. Arastirmacilarin
bircogu ekonomik degerleri hesaplayabilmek amaciyla 1960-1970 yillar1 arasinda
calismalar gergeklestirmistir. Bu calismalarda geleneksel muhasebe yapisindan
esinlenmis ve bu yap1 ¢ergevesinde insan kaynaklari muhasebesi 6l¢iim yontemlerini

ortaya koymuslardir (Aygiin, 2011: 64).

Insan kaynaklar1 muhasebesi yontemi, entelektiiel sermaye bilesenlerinden
insan sermayesi ile ilgilidir. insan kaynaklarina ait bilgileri belirleyerek, dlgmek ve
elde edilen ciktilar1 firma kullanicilarina ileten muhasebe islemidir. Bu yontem
geleneksel muhasebe  yonteminden esinlenerek insan  kaynaklart  igin
uygulanmaktadir. Bu yontem sadece durumun analizini yapip gézler 6niine sermenin
yaninda, isletmelerin bu kaynagi nasil yonetmesi gerektigi diisiincesini de gelistiren
bir yontemdir. Bu yontemin asagida ifade edilen 4 modeli bulunmaktadir (Aslanoglu

ve Zor, 2006: 164):

e (alisanlarin beklenen finansal degeri

Gruplarin finansal degeri

Personelin yenileme maliyeti

Insan kaynaklari muhasebesi

Insan sermayesi kismi ile finansal bulgular elde edilebilen bir yontemdir
entelektiiel sermaye. IKM (insan kaynaklari muhasebesi), bilinen en eski entelektiiel

sermaye 6lgme yontemi olmasina karsin yalniz insan sermayesi bilesenine konsantre
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olmakta; yonetsel ve finansal kararlarda girdi olusturmak amaciyla Orgiit

calisanlarinin ekonomik degerini bulmaya ¢alismaktadir (Emrem, 2003: 608).
1.4.1.6. DATI Projesi

DATI Projesi, Danimarka Sanayi ve Ticaret Bakanligi olarak ifade
edilmektedir. Bu proje Danimarka’da yer alan isletmelerin entelektiiel sermaye
durumu ve mevcut entelektiiel sermayenin Olgiilmesi, raporlamasi islemlerini
gerceklestirmek amaciyla olusturulmustur. Bu yontem entelektiiel sermayeyi dort
boyuta ayirir. Bunlar; misteriler, ¢alisanlar, siire¢ ve teknolojidir (Pamuk¢u ve

Ogiiz, 2014: 74).

DATI projesinde verilerin elde edimi icin belirlenen isletmelere sorular
sorulmustur. Bu sorular, entelektiiel sermayeyi Olgme motivasyonu ve Olgme
durumunun neden gergeklestigi, isletme igerisinde kimlerin bu projeye dahil olacagi,
Olcim i¢in nasil bir c¢alisma yonetimi belirlenecegi, entelektiiel sermaye
raporlamalarinin sunacagi etkilerinin nasil olacagi seklindedir. DATI Projesi sorulara
verilen yanitlar dahilinde gelistirilmektedir. Bu sekilde proje olusturulmaktadir

(Mourtsen vd., 2001: 742).

DATI projesinin hazirlanmasi icin belirli kistaslarin olusturulmasi ve
entelektiiel sermaye 6l¢limiiniin gergeklestirilmesi projenin diger bir amacidir (Petty
ve Gutrie, 2000: 164). Entelektiiel sermayenin analiz edilmesi, isletmelerin mevcut
bilgi kaynaklarmin koordine edilmesi temelinde gelistirme c¢aligmalari bu projenin
onceliklerini olusturmaktadir. Bunun yami sira modelde, asagida yer alan sekilde

goriildiigii tizere dort standart olusturulmustur (Fincham ve Roslender, 2003: 789).
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Sekil 1.5. Entelektiiel Sermaye Tablosu Analiz Modeli ( Mouritsen, vd., 2001: 747).

Tabloyu incelemek gerekirse; calisanlarla ilgili temel Olgiitleri, personel
basina egitim maliyet, kidem, egitim, personel memnuniyeti ve personel basina
katma deger olarak simiflandirmak miimkiindiir. Miisterilerle ilgili dl¢iitleri ise basta
miisteri memnuniyeti, pazarlama maliyetleri ve gelirlerin pazara, iiriine - miisteriye
gore ylizdesel dagilimi olarak siniflandirilabilir. Siirece dair kisimlar; iirtin gelistirme
- miisteri tepki siiresi, kalite, siiresi ve firma degeridir. Haricinde bilgi teknolojileri
Olgiitleri icin bir smiflandirma yapilirsa, bilgi teknolojilerine firma igerisinde
erisilebilecek noktalarin adedi, toplam bilgi teknolojisi yatirimlari ve bilgi
teknolojilerine hakim personel sayisi bu simiflandirmanin i¢ine dahil edilebilir
(K1z11,2009:124).

DATI projesinde entelektiiel sermaye bildirisinin amaci, sirketin calisanlari,
misterileri, siiregler ve teknolojisiyle ilgili kaynaklarin1 ve yeteneklerini insa etmek,
gelistirmek ve verimliligini arttirmak igin sirketin ¢abasinin bir resmini vermektir.
Entelektiiel sermaye bildirisi sirketin  bilgi ekonomisinde siirekli rekabet
edebilirligini ve gelecekteki degerinin gelistirilmesini alttan desteklemektedir

(Y11d1z,2010:162).
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1.4.1.7. MERITUM Projesi

Avrupa'da kurumsal raporlamada ortaya ¢ikan ihtiyacin giderilmesi igin
cesitli ¢alismalar gerceklestirilmektedir. Bu ¢alismalardan biri, Avrupa Komisyonu
tarafindan maddi olmayan duran varliklarin yonetimi ve raporlanmasi {izerine
aragtirma yapmak iizere olusturulan MERITUM projesidir. Bu proje Danimarka
Hiikiimeti tarafindan desteklenmis ve firmalarin entelektiiel sermaye beyannameleri
hazirlamalar1 i¢in kilavuzlar tasarlamalar1 amacglanmistir. Kilavuzlar daha sonra
entelektiiel sermaye beyanlar1 gelistirmeyi hedefleyen yaklasik 100 firma ve kamu
kurulusu ile test edilmistir. Danimarka Hiikiimeti yonergeleri, entelektiiel sermaye
unsurlarinin dinamik etkilesimlerle nasil birlestigine dair goriisler elde etmistir.
MERITUM kurallari, farkli bilesenlerin (insan sermayesi, kurumsal sermaye ve
iligkisel sermaye) tanimlanmasini ve varligini orgiitsel deger itici gii¢leri olarak hakli
cikarma girisimlerini vurgulamaktadir. Bu kapsamda MERITUM modeli, bilginin
orgiitsel performansa nasil doniistiigii ile ilgili bir siire¢ modelidir. MERITUM
modeli, stratejik amaclarla basladiginda biraz farklilik gostermekte ve bilgi tabanl
performans siiriiciilerini belirlemeyi amaclamaktadir. Bu yaklasim daha c¢ok
organizasyonlarda yapisal bir bilgi elementi modeli olarak kullanilmaktadir.
MERITUM modeli yapisaldir. Olusturulan rehberde isletmelerin ii¢ ana unsuru

iceren raporlar iiretmeye tesvik edilmistir (Mourtisen vd., 2005: 74).
1. Bilgi Anlatilari,
2. Yonetim zorluklar1 ve girisimleri,
3. Gostergeler seti seklindedir.

Alt1 iilkenin arastirmacilarin olusturdugu ve bir¢ok calismanin ele alindigi
MERITUM Projesinin elde edilen sonuglari, Goriinmeyen Varliklarin Ydnetimi ve
Raporlanmasi i¢in Kilavuzlar kitabi ile beyan edilmistir. Elde edilen sonuclara gore
ise Ui¢ baglik altinda goriinmeyen varliklar ele alinmistir. Bu baglilar ise su sekilde

agiklanmustir (Yanar, 2012: 122):

e Insan sermayesi; personelin isletmeden ayrildiktan sonra beraberinde

gotiirdiikleri bilgileri kapsamaktadir. Bu bilgi ¢alisma agsamasinda edinilen
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beceri, tecriibbe ve yetenekleri kapsamaktadir. Bilginin bir kismi ¢alisanin

kendisine aitken bir kismi1 da geneldir.

e Yapisal sermaye; mesai sonunda igletmeye kalan bilgi olarak ifade
edilmektedir. Bu bilgiler her giin gergeklestirilen eylemler, prosediirler,

sistemler, kiiltiirler, veri tabanlarini icermektedir.

e lliskisel sermaye; isletmenin iliski kurdugu miisteriler, tedarikgiler veya
ortaklar gibi tiim unsurlar1 icermektedir. Paydaslarin isletmeye yonelik

algilar1 da iligkisel sermaye olarak nitelendirilmektedir.

MERITUM projesinde goriinmeyen varliklarin bu ii¢ kategoriye ayrilmasina
ek olarak onlarin statik veya dinamik olmalarina gore Goriinmeyen Kaynaklar
(statik) ve Goriinmeyen Faaliyetler (dinamik) olarak bir ayrim da yapilmustir.
MERITUM projesi bu iki terimi asagidaki gibi tanimlamaktadir(Y1ldiz,2010:158).

Gortinmeyen Kaynaklar (Statik goriis): belirli bir zaman aninda gériinmeyen varligin
borsa veya simdiki degeridir. Onlar finansal terimlerle ifade edilebilir veya ifade

edilemezler.

Gortinmeyen Faaliyetler (dinamik goriis): kaynaklarin tahsisinde sunlar

vurgular:
e Yeni goriinmeyen varliklar: elde etme veya igsel olarak gelistirme
e Var olan kaynaklarin degerini arttirma

e Onceki iki faaliyetin sonuglarmi degerleme ve izlemek.
1.4.1.8. OECD Projesi

OECD Projesi, 20 ilkede yer alan 1800 sirketin isbirligi Sonucunda
entelektiiel sermayenin 6l¢iilmesi ve raporlanmasina yonelik olusturulmustur. Proje
Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Teskilat1 (Organization for Economic Cooperation
and Development) tarafindan olusturulmustur. Projesinin esas amaci, entelektiiel
sermayenin ol¢limii ve dl¢limiin sonucunda yapilan raporlama isleminin belirli bir
standarda baglanmasi seklindedir. Bu sekilde evrensel bir standardin gelistirilmesi

hedeflenmigstir. Caligma kapsaminda belirlenen yirmi {ilkede gerceklestirilen
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degerlendirme sonucunda Avrupa’nin entelektiiel sermayenin  Olgiilmesi,
raporlanmasi ve degerlendirme konularinda basarili oldugu tespit edilmistir. Diger
firmalarin Avrupa firmalarindan daha geride oldugu belirlenmistir. OECD projesi
sonucunda elde edilen diger bir sonug ise isletmelerin entelektiiel sermayeyi dlgmek
icin ¢esitli motivasyon unsurlarina basvurduklaridir. Isletmelerin sektor diizeyinde
gerceklesen rekabet ile ilgili kiyaslama gergeklestirmek, entelektiiel sermayenin
Onemini isletme kiiltiirii haline getirmek, isgiicii ve sermayenin daha iyi algilanmasi

temel motivasyon araglari olarak kullanilmaktadir (Kizil, 2009: 126).

OECD Projesinin odaklandigi dort nokta su sekilde siralanmaktadir (Yanar,
2012: 124):

e Isletmeleri entelektiiel sermayeyi dl¢gmeye yonlendiren sebepleri belirlemek,

e Entelektiiel sermaye Ol¢limiiniin kurum iginde kimin yapmasi1 gerektigini

belirlemek,

e Entelektiiel sermayenin raporlanmasiyla, olmasi beklenen potansiyel etkileri

belirlemek,

e Entelektiiel sermaye Olglimiine yonelik yeni teknik ve ydntemlerin

gelistirilmesi seklindedir.

Bunun yani sira, OECD Sempozyumunun sonunda belirlenen sonuglar ise su

sekilde siralanmaktadir (Yanar, 2012: 124-125):

e Deger yaratim siireci, her kurum ve kurulus icin farklilik arz ettigi igin,
entelektiiel sermaye, onun maddi sermaye ile iligskisi ve deger yaratimi

hususlarinda daha fazla bilgiye sahip olunmas1 gerekmektedir.

e Entelektiiel sermaye ve deger yaratimiyla ilgili bilgilerin raporlanmasinda

genel ilkelerin olusturulmasi tesvik edilmelidir.

e Isletme kiyaslamalarinda kullanilan ortak &lgiitlerin  belirlenmesi igin

yapilacak ¢alismalara genis bir destek bulunmaktadir.

e Isletme igin deger yaratim unsuru olarak ¢alisanlar, tedarikgiler ve

misterilerin 6nemi her gegen gilin artmaktadir. Tim deger yaratim
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unsurlarinin  bilgilendirilmesi i¢in raporlama sisteminin gelistirilmesi

amagclanmustir.

e Teknolojik gelismeler sonucunda raporlama hususunun da internet tabanli
yapilmas1 gerektigi belirtilmistir. isletme ile alakali konularin ve bilgilerin

ulagiminin daha kolay olmas1 saglanacaktir.

e Isletmelerin, entelektiiel sermaye ve deger yaratima yonelik sunduklari
bildirimlere yonelik zorunlu diizenlemelerin yapilmasinin erken oldugu

sonucuna ulasilmistir.

e Sempozyumda yer alan liyeler ise bu konuda isbirligi i¢inde olacaklarini

beyan etmiglerdir.
1.4.2.Finansal Ol¢iim Yontemleri

Bu boliimde literatiirde o©ne ¢ikan parasal entelektiiel sermaye

6lcme/degerleme modelleri genel bir cercevede ele alinmistir.
1.4.2.1. Brooking’in Teknoloji Brokeri (Simsar1) Metodu

Teknoloji Brokeri (Simsar1) Metodu Annie Brooking (1996) tarafindan
gelistirilmistir. Bu metotta entelektiiel sermaye dort unsurdan meydana gelmektedir.
Bu unsurlar, entelektiiel miilkiyet varliklari, piyasa varliklari, insan merkezli
varliklar ve altyap: varliklar1 olarak siralanmaktadir. Isletmeler entelektiiel sermaye
meydana getirebilmek i¢in 20 kontrol sorusuna olumlu cevap vermeleri
gerekmektedir. Bu sorular toplamda 178 adettir. Sorularin bazilar1 su sekildedir

(Giilcemal, 2016: 37):

e Sirketimizde calisanlarin tiimii icra ettikleri ise ve sirketin hedeflerine nasil ve

ne derece katki saglayacaklarint bilmektedir.
e Sirketimizde ROI ve aragtirma gelistirme hesap edilmektedir.
e Sirketimizde marka degeri bilinmektedir.

e Sirketimizde calisanlarin isin daha iyi olmasi adina, onerilerini degerlendiren

bir mekanizma vardir.
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Daha sonra yukarda bahsi gecen dort alt kategoride yer alan varliklara dair
daha spesifik sorularin yer aldigi bir soru formunun doldurulmasi stireci vardir. Bu
kontrol siireci tamamlandiktan sonra model ile tanimlanan entelektiiel sermayenin
parasal degerini hesaplamaya yardimei ii¢ 6l¢lim modeli kullanilmaktadir (Yildiz,

2010, 120).

Modelin son asamasinda isletmeye 6zgili entelektiiel sermaye yapilanmasinin
parasal degeri, entelektiicl varliklara yonelik denetim problemleri neticesinde

olusmaktadir ve ii¢ ayr1 ydntemle hesaplanabilir. (Ozsoy, 2006: 46) Y éntemler,
e Varliklarin yenileme maliyetlerini temel alan maliyet yaklagima,
e Degerlemenin piyasa gisterenlerine gore yapilan piyasa yaklasima,

e Entelektiiel varliklarin gelir olusturma kapasitelerinin; bu varliklardan
saglanan nakit getirilerinin giinimiiz degerlerinin temel alindig1 gelir

yaklagimidir.

Entelektiie] sermayeyi meydana getiren unsurlar asagida yer alan tabloda

gosterilmektedir (Akkaya ve Bali, 2018: 1154).

Tablo 1.7. Teknoloji Brokeri (Simsar1) Metodunda Entelektiiel Sermaye Unsurlari

Pazar Varliklan Entelektiiel Insan Odakh Bilgi Altyapisi
Ile Tigili Unsurlar Miilkiyet Tle Tlgili Varliklar ile Tigili Varhklan Ile Tlgili
Unsurlar Unsurlar Unsurlar
Kullanilan markalar | Patent haklar Yaraticilik Uretim stirecleri
Dagitim kanallari Dizayn Haklar1 Problem ¢cozme Kullanilan teknoloji
Miisteri potansiyeli | Teknolojik bilg yetkinligi Orgiltsel yapi
Miisteri bagimlilig Liderlik Isletme kiiltiirii
Girisimcilik Finansal yap1

Lisans anlagmalari

Franchasing
anlasmalar1

Caliganlarin kalitesi

Calisanlarin sevkleri

[letisim sistemleri

Y Onetim
sistemleri

bilgi

Yonetim siiregleri

Kaynak: (Akkaya ve Bali, 2018: 1154).

Metodun en dezavantajli kismi, kalitatif 6zellikteki sorulardan yola ¢ikarak

parasal degerler bulmasidir. Daha net bir ifade ile sorulan sorular soncunda elde

edilen nitel sonuglardan, bu varliklarin gercekteki parasal degerlerinin nasil




48

hesaplandiginin belirgin bir sekilde ac¢iklanamamasindan kaynaklanmakta oldugu
sOylenebilir. Entelektiiel sermaye bilesenlerinden yola ¢ikarak parasal degere
ulasmas1 metodu diger metotlardan ayirir. Isletme stratejileriyle baglantili bir

metottur (Yildiz, 2010, 138).
1.4.2.2. Piyasa Degeri / Defter Degeri Orani

Entelektliel sermayenin hesaplanmasinda bilinen en yaygin yontem, bir
isletmenin defter degeri ile piyasa degeri arasindaki farktir. Bu farkin agiliminda,
isletmenin piyasa degerinin defter degerini asan kismi entelektiiel sermaye olarak

ifade edilmektedir (Akkaya ve Bali, 2018: 1152).

Bilginin giin be giin artan 6nemi gelencksel degerlendirme kriterlerinin
uygulanabilirligini azaltmistir. Firmanin maddi varliklarin agirligi bu siiregte deger
kaybederken, maddi olmayan varliklarin agirligi biiyiik miktarda deger kazanmustir.
Bir firmanin piyasa degerinde maddi olmayan varliklarin degerinin en basit ve temel
gostergesi piyasa degeri - defter degeri arasindaki degisimdir; PD/DD degeri

oranidir.

Sekil 1.6, 1920-2000 arasindaki Dow Jones Industrial Index piyasa
degeri/defter degeri oranlarin1 gostermektedir. Dow Jones Industrial, diinyanin en
gelismis piyasalarindan birisi olarak kabul goriir. Son yillarda New York borsasinda
ortalama PD/DD orani, en yiiksek seviyeye ¢ikmistir. Mevcut ekonomik ortamda
firmalarin piyasadaki degeri, defter degerinin ¢ok ilizerindedir. Bir 6nceki sekilde
defter degeri % 100 orami ile ifade edilmistir. Egri, piyasa degerini ifade eder.
Endeksteki isletmelerin maddi olmayan varliklarini, PD/DD egrisi ile defter degeri

arasinda olusan bolge gosterir (Demir, 2005:79).
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Sekil 1.6. 1920-2000 Arasinda Dow Jones Endeksinde Olusan Ortalama PD/DD
Oranlar1(Demir, 2005: 79).

Ozellikle borsada islem goren hisse senetleri firmalar igin entelektiiel
sermayenin parasal degerlemesinde kullanilan metotlardan biridir. Bir firmanin
rekabetci ve agik piyasa kosullarinda adil sartlarda satisi igin uygun goriilen
muhtemel en iyi fiyat1 olarak tanimlanan piyasa degeri, firmanin hisse senetlerinin
birim piyasa fiyat1 ile dolasimdaki hisse senedi sayisinin ¢arpilmasi ile
hesaplanmaktadir. Defter degeri, bilangoda yer alan varliklardan borglarin diisiilmesi
sonucunda elde edilmektedir. Defter degeri ise, firma bilangolarinda gosterilen
toplam varliklar ile toplam borglar arasindaki farktir (Ekim, 2017: 90). Bu metotta
bir isletmenin entelektiiel sermayesi soyle hesaplanir: tutari (1) numarali formiille ve
orani (2) numarali formiille. Oranin yiiksekligi, isletmenin entelektiiel sermaye
oranmin yiiksek oldugunu ve diisiilk olmasi, entelektiiel sermaye oraninin diisiik

oldugunu gostermektedir (Hobikoglu, 2011: 92-93).
Entelektiiel Sermaye = Piyasa Degeri — Defter Degeri (1)
Entelektiiel Sermaye = Piyasa Degeri / Defter Degeri (2)

Bu metot yalnizca borsa da hisse senetleri islem goren isletmeler igin
gecerlilik saglamaktadir. Clinkii borsada hisse senetleri islem gérmeyen isletmenin
belirlenen tarihte piyasa degerini olusturmak miimkiin olamaya bilmektedir.
Verilerin edimi, analizi ve kiyaslamasimin kolay olmasi bu yOntemin tercih

edilmesini saglamaktadir. Bununla birlikte, isletme degerlerinin, dis unsurlardan
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etkilenmesi ve bilhassa defter degerinin olmasi gerektiginden diisiik gdziikmesi gibi

durumlarin dikkate alimasi ydntemin dezavantajini gostermektedir (Ozsoy, 2006:
36).

Yogun olarak tercih edilen bu yontemin olumsuz yonleri de bulunmaktadir.

Bu yonler su sekilde siralanmaktadir (Kaya, 2013: 39-40):

e Sirketlerin piyasa degeri, ilgili sirketin maddi ve gayri maddi varliklar
disindaki  bircok  sebepten  etkilenebilmektedir.  Bunlar  arasinda
makroekonomik sartlar, hisse senedinin arz ve talep kosullar1 sayilabilir. Bu

nedenle, yontem yaniltici sonuglar sunabilmektedir.

e Denklemin pay ve paydasi farkli hesaplama yontemleri ile Ol¢lilmektedir.
Denklemin payi olan piyasa degeri, borsada yatirimcilarin beklentilerine gore
olusan hisse senedi degerinin sirketin sermayesi ile carpilmasi ile
hesaplanmaktadir. Sirketin net defter degeri ise gelencksel maliyet esash

muhasebe kurallarina gore hazirlanmis mali tablolardan elde edilmektedir.

e Hisse senedi fiyatlarinin degiskenliginin yiiksek olmasi nedeniyle sirket
piyasa degerleri siirekli degismektedir. Sirketin entelektiiel sermayesinin

degerinin de ayn1 degiskenlige sahip oldugunu varsaymak anlamli degildir.

e Yontem, entelektiiel sermaye degerini genel olarak hesap etmektedir.
Entelektiicl sermaye alt unsurlar1 ve bireysel entelektiiel sermaye varliklar

i¢in deger olusturmamaktadir.

1.4.2.3. Tobin Q Metodu

Tobin Q Degeri Metodu, Piyasa Degeri - Defter Degeri Metodunun
gelistirilmisidir. Metodun ortaya ¢ikis amaci, genel ekonomik faktdrlere bagh
olmaksizin, isletmelerin yatirima yonelik yaklasimlarini tespit edebilmektir. Nobel
odilli ekonomist James Tobin tarafindan olusturulmustur. Yontem oran olarak
gelistirilmistir. Bu oran, firmanin varliklarinin yerine koyma maliyeti ile hisse
senetlerinin borsadaki degeri ile arasindaki iliskiyi 6lger. Metot geregince entelektiiel

sermaye degeri:
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Tobin Q Orani= Piyasa Degeri / Varliklarin Yerine Koyma Maliyet (Sariay ve
Ozulucan, 2017: 295)

Tobin Q degeri yontemi yerine koyma degeri kullanildig1 i¢in piyasa degeri /
defter degeri oranindan ayrilmaktadir. Buna yonelik 6rnek verilecek olunursa, 6rnek
firmanin piyasa degerinin 800 milyar TL’dir. Varliklarinin mali degeri 280 milyar,
yerine koyma degerleri, 500 milyardir. Q degeri ise su sekilde ortaya ¢ikmaktadir
(Acar ve Dalgar, 2005: 35):

Q = Isletmenin Piyasa Degeri / Isletme Varliklarin Yerine Koyma Degeri
=800 milyar / 500 milyar
=16

Firmanin yerine koyma maliyeti, o firmanin piyasa degerinden diisiik olursa
yani; “Q degeri” 1’den biiyiik olursa, o firma diger benzer firmalara gére daha ¢ok
kar saglar. Insan sermayesi varliklar1 ve teknoloji ile baglantili olarak yiikselen “Q
degerleri”, firmalarin mevcut varliklardan daha ¢ok edinebildigini gosterir. Q degeri
1’den biiyiikse varliklar onun yerine koyma maliyetinden daha degerlidir ve boylece
sirket bu tiirden daha fazla varlig1 elde edinmenin yollarina arayacaktir (Joia, 2008,
Aktaran: Yildiz, 2010: 122). Bir baska sekilde ifade etmek gerekirse, firmanin
hélihazirdaki aktiflerinin piyasa degerinin yerine koyma maliyetinden fazla oldugu
anlamina gelirken, yatirimlarin getiri oraninin sermaye maliyetinden fazla oldugu ve
ayn1 zamanda entelektiiel sermayeye sahip oldugu anlamma gelmektedir. Metoda
gore Tobin Q Orani 1°den diisiikse, getiri oran1 sermaye maliyetinden diisiik oldugu
igindir. Bu noktada isletme, entelektiicl sermayeye sahip olamaz. Tobin Q orani 1’e
esitse, yatirimlarin sermaye maliyeti yatirnmlardan elde edilen getiriye esittir (Ercan
vd., 2003: 131).

Tobin Q yontemi ayni sektorde islerlik gosteren, benzer piyasalarda yer alan,
benzer hizmet ve {irlin sunan isletmelerin entelektiiel sermayesinin degerlerinin yillik
bazda incelenmesine yardimci olmaktadir. Fakat metot yalnizca borsa da yillik islem
sunan firmalar icin gegerlilik saglamaktadir. Borsaya kote olmayan isletmenin
belirlenen tarihte piyasa degerini olusturmak mimkiin olamaya bilmektedir
(Odabasioglu, 2016: 16).
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Tobin“in Q orani, biiyilk miktarlarda entelektiiel sermayeye sahip olan
isletmelerin durumlarin1 da agiklamaktadir. Bu anlamda, Q orani ekonomistler
tarafindan tekel getirimleri olarak ifade edilen olgunun, diger bir ifadeyle bir
isletmenin baskalarimin elinde olmayan varliklar1 sayesinde olagandisi kazanglar
saglamasinin gostergesidir. Tobin’in Q oraniyla birlikte -bir 6nceki basamakta-
incelenen piyasa degeri/defter degeri oran1 metodu, aynmi sektorde faaliyet halindeki
firmalarin maddi olmayan varliklarinin karsilastirilmasi ve isletmelerin sahip oldugu
entelektiiel sermaye miktarinin degerinde yillar sonucuyla olusan degisikliklerin

karsilastirilmasi uygun goriiniir. (Topaloglu, 2011: 43).

Her ne kadar Tobin’in Q orani, firmalarin genel durumu hakkinda bilgi veren,
karsilastirmalarda kolaylik saglayan bir yontem olsa da piyasaya, piyasa degerindeki
yiikselis ve diislislere, ekonomik goriinlime ve spekiilasyon gibi faktorlere bagh
olmast ve Ol¢iim icin gerekli bilgileri elde etmenin zor olmasi yontemin

dezavantajlar olarak degerlendirilebilir (Ekim, 2017: 92).
1.4.2.4. Hesaplanmis Maddi Olmayan Deger

Hesaplanmis Maddi Olmayan Deger Metodu (The Return on Assets Method,
ROAM), Stewart (1997) tarafindan, bilgiye endeksli firmalarin bankaya kredi
islemlerinde teminat gosterilecek maddi varlik bulmalarindaki sorunlarin bertaraf
edilmesi i¢in olusturulmustur. Bu metot igletmenin piyasa degeri ile defter degeri
arasindaki fark yani ek kazang¢ olarak tanimlanir. Esas olarak, piyasa degerinin
sadece maddi varliklart degil maddi olmayan varliklar1 da kapsar. Metot, isletmenin
rakiplerinden karlilik olarak nasil bir farka sahip olduklar1 {zerinedir. Bu
belirlenirken yalnizca farki yaratan maddi varliklara degil, maddi olmayan varliklarin

hesaplanmasina agirlik verilir. (Kugu, 2016: 4677).

Bahsi gegen metot ile firmalardaki maddi varliklarin getiri fazlas1 hesaplanir.
Bulunan sonu¢, maddi olmayan varliklarin degerlendirilmesinde kullanilir.
Kullanilan metot karmasiktir ve zaman alicidir. Fakat ayni1 ve farkli sektorler
arasindaki getiri karsilastirmasi1 bakimindan etkindir. Metotta veriler, ¢ yillik

denemi kapsarlar.
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Y O6ntemin agamalari:

Oncelikle ii¢ yillik vergi oncesi ortalama kar hesaplanir. Maddi varliklarin
ortalama ti¢ yillik degeri hesaplanir ve net aktifleri belirlenir. Firmalarin {i¢ yillik
kazanci, ti¢ yillik ortalama varliklara boliiniir ve buradan maddi varliklarin karlilik
oranina erigilir. Firmanin faaliyet gosterdigi sektoriin ortalama ii¢ yillik getirisin
oran1 belirlenir. Ug yillik ortalama maddi varlik tutar1 ile sektoriin ortalama getiri
oran1 ¢arpilir ve ek kazang (ek getiri oran1) bulunur. Isletmenin ii¢ y1l i¢in ortalama
gelir vergisi oran1 hesaplandiktan sonra ek getiri orani carpilir. Cikan miktar, ek
getiriden distiliir ve boylece maddi olmayan varliklarin olusturdugu prim hesaplanir.
Bu primin bugiinkii net degerini hesaplamak i¢in miktar, firmanin sermaye maliyeti
oranina boliiniir. Bdylece, firmanin maddi olmayan varliklarinin degerine ulasilir. Bu
deger bize firmamizi sektorde faaliyet gosteren diger firmalarla karsilastirma imkani

saglar. (Hobikoglu, 2011: 93).

Bu yontem finansal tablolardan alinan degerler temel alinarak uygulanmasi,
bilgilerin kolay elde edilmesi ve gerek sektdr icinde gerekse sektorler arasinda
PD/DD ve Tobin’Q oranina gore daha gergekci ve karsilastirilabilir sonuglar vermesi
yontemin olumlu yonlerini olusturmaktadir. Metodun dezavantaji, digerlerine gore
hesaplamada ¢ok zaman alici ve biraz da karmasik olmasindan ileri gelir. Bu
metodun kullanilmasi elestirilmistir. Bunun sebebi, getiri fazlaliginin 6l¢iilmesinde
kullanilan sektor ortalamasinin ug¢ degerlerden alinmasi nedeniyle maddi olmayan
varliklarin net gliniimiiz degerinin sermaye maliyetince belirlenmesinin gergegi
yansitmayacagi endisesidir. (Y1ldiz,2010:128). Metot, finansal verilerden hareketle
organizasyonun biitiiniine ait entelektiiel sermaye degerini hesaplar. Isletme
birlesmelerinde ve satin almalarinda yararli veri saglar fakat stratejilerle baglantili

degildir. (Emrem, 2003, Aktaran: Y1ldiz,2010:128).
1.4.2.5. Sullivan’in Entelektiiel Sermaye Olciim Yontemi

Metot, piyasada herkes tarafindan kolaylikla elde edilebilen yapisal sermaye,
farklilagtirma olanagr bulunmayan maddi varliklardan olusan siradan yapisal

sermaye, sektore oOzgli isletmeler tarafindan kullanilan -piyasada kolaylikla
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bulunamayan- farklilastirilabilen maddi varliklardan olusan tamamlayict isletme

varliklarindan meydana gelmektedir (Sen, 2014: 94).

Geleneksel muhasebe degerlendirme ile entelektiiel sermaye degerlendirme y
birbirinden farklilik arz eder. Muhasebede maddi varliklar 6n plana ¢ikar.
Entelektiiel sermayede ise isletmede var olan entelektiiel sermayeden kaynakli nakit
akimlarinin  gliniimiiz degeri ve yapisal sermayenin toplami On plana ¢ikar.
Sullivan’in yapisal sermayesi kolay hesaplanir ve farklilastirilma olanagi tasimaz. Bu
yontemi siradan yapisal sermaye ile sektore O0zgili firmalar kullanirlar. Yontem,
piyasada kolaylikla bulunamayan ve farklilagtirilabilen tamamlayici maddi

varliklarindan olusur.

Sullivan’in modelinde, isletmenin piyasa degeri; isletmenin maddi duran
varliklar1 ile gelecekte gergeklesmesini bekledigi nakit akimlarinin glinlimiiz

toplamindan olusur. Asagidaki gibidir: (Aktas, 2015: 27):
Vm =VTA+VDCF
Vm = Firmanin piyasa degerini,
VTA =Firmanin maddi duran varliklarinin degerini,
VDCF =Gelecekte gerceklesmesi beklenen nakit akimlarinin gliniimiiz degeri

Entelektiie]l sermaye degeri; yapisal sermaye ve entelektiiel sermayeden

olusan indirgenmis nakit akimlarinin toplamidir. Bu durum asagida yer almaktadir.
Vm =VSC+VDCFIC
Vm =Firmanin piyasa degerini
VSC =Yapisal sermayenin degerini

VDCFIC=Entelektiiel sermayeden olusan indirgenmis nakit akimlarinin

degeri

Isletmenin toplam degerini, mevcut olan maddi varliklarmn degeri ile
entelektiie]l sermayesinin degeri olarak hesaplamak hatali olur. S6z gelimi, bilgi
tireten bir firmanin degeri hesaplanirken, mevcut isletmenin entelektiiel sermayesi ve

maddi varliklarinin degeri toplami alinmaz. Maddi varliklarinin degeri ile entelektiiel
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sermayesi tarafindan olusturulan indirgenmis nakit akimlarinin toplamina esit
olmasina bakilir. Ozellikle bilgi yogun isletmelerde entelektiiel sermaye nakit
akimlarinin ana besleyicisidir. Bu durumda isletme degerini tespit etmede yeni

formiil asagidaki gibidir. (Aktas, 2015: 28):

Vm = VTA + isletmenin tamamlayici kaynaklarindan meydana gelen
indirgenmis nakit akimlar1 + isletmenin entelektiicl sermayesinden olusan
indirgenmis nakit akimlar1 + isletmenin siradan yapisal sermayenin belirledigi nakit

akimlari

1.4.2.6. Katma Deger Entelektiiel Katsayis1 (VAIC™)

Giliniimiizde entelektiiel sermayenin dl¢limiinde en yaygin olarak kullanilan
model Ante Pulic’in gelistirmis oldugu Entelektiiel Sermaye Katma Deger Katsayisi
(VAIC™) yéntemidir. Bu yontem firmalarin finansal tablo verilerini kullaniyor
olmasi nedeniyle uygulanabilirligi kolay, karsilastirilabilir bir yontem olarak

degerlendirilmektedir.

Entelektiiel sermaye etkinliginin insan sermayesi, yapisal sermaye ve
kullanilan sermaye etkinliginin artirilmasi ile artirilacagini one siliren bu yaklagima
gore VAIC degeri ne kadar biiylik olursa, firmanin sahip oldugu kaynaklari
yonetmede o kadar etkin oldugu kabul edilmektedir (Goker, 2017: 82).

Pulic sirket tarafindan olusturulan entelektiiel katma deger katsayisinin
Ol¢iimii, isletmenin entelektiiel sermayesini dogrudan Olglimiine nazaran tercih
edilmistir. Entelektiiel Katma Deger Katsayisinin (Value Added Intellectual
Coefficient- VAIC™) temel bilesenleri, firmanin kaynag goriilen maddi sermaye
(fiziksel ve finansal), insan sermayesi ve yapisal sermaye olarak diigiiniilmektedir.
VAIC™ metodu, firmadaki maddi ve maddi olmayan varliklarin deger yaratma
katsayis1 hakkinda bilgi verir. Dolayisiyla isletmenin entelektiiel sermayesini
degerlemek yerine VAIC™ temel olarak firmanin ii¢ gesit girdisinin etkinligini 6lcer.
Bunlar; , insan sermayesi, yapisal sermaye ve maddi (fiziksel ve finansal) sermaye
girdileri yaninda maddi, insan ve yapisal sermayenin etkinligi diye isimlendirilerek

hesaplanir. Iste bu ii¢ 6l¢iimiin toplami, VAIC™ degerini verir. Bu degerin yiiksek
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olmasi, sirketin deger yaratma potansiyelinin daha iyi yonetsel kullanimini ifade eder

(Yildiz, 2010: 142,143).

Entelektiiel sermayenin 6l¢limiinde sirketlerin muhasebe kayitlarinda bulunan
gercek degerlerinin  kullanilmasi, Ante Pulic’in  VAIC™  yénteminin, diger
yontemlere gore dstin kismint olusturmaktadir. VAIC™  metodu, yonetim
kademelerinin, hissedarlarin ve isletmenin diger ¢ikar gruplarinin, isletmenin toplam
kaynaklarinin ve bu toplami meydana getiren her bir temel bilesenin olusturdugu
katma degerin ve bunun etkinliginin Olglilmesine yarayan analitik bir metottur
(Yoriik ve Erdem, 2008: 402).

VAIC™ yontemi, entelektiiel sermaye ile iliskilendirilen performans Slgiisii
katma deger kavramina dayanmaktadir. VAIC™ modeli, insan sermayesi etkinligi
(Human Capital Efficiency- HCE), hem i¢ hem de iliskisel sermaye etkinligini
kapsayan yapisal sermaye etkinligi (Structural Capital Efficiency- SCE) ve fiziksel
ve finansal sermaye etkinligini i¢eren kullanilan sermaye etkinligi (Capital Employed
Efficiency- CEE) bilesenlerinin toplamindan olusur (Pulic, 2000: 702-714; 2004: 62-
68 Aktaran: Ekim, 2017: 97,98).

Tablo 1.8. VAIC™ Ynteminin Kapsami

VAIC™ = CEE + HCE + SCE

e VAIC™: [sletmenin entelektiiel katma deger katsayisi
e CEE: isletmenin kullanilan sermaye etkinligi katsayisi
e HCE: isletmenin insan sermayesi etkinligi katsayisi
o SCE: Isletmenin yapisal sermaye etkinligi katsayisi

*VA=1+DP+D+T+M+R+WS
*Firer ve Williams (2003) katma degeri ayrintili hale getirmistir (Kerimov, 2011: 62).

e VA: lsletmenin yarattigi toplam
katma deger

T: Kurumlar Vergisi
M: Istirak Kazanglari
e |: Faiz Giderleri R: Dagitilmayan Karlar
DP: Amortisman giderleri WS: Toplam maas ve iicret
e D: Temettiiler giderleri

“Kaynak: (Dénmez ve Erol, 2016: 37; Yériik ve Erdem, 2008: 403).

Gortldiigi lizere Katma Deger Katsayr Yontemi, insan sermayesi, yapisal

sermaye ve kullanilan sermayelerin katsayilarinin toplamini olusturmaktadir.
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Asagida yer alan tabloda katsayr hesaplama asamalar1 detayli bir sekilde

acgiklanmaktadir.

Tablo 1.9. VAIC™ Katsayis1 Hesaplama Asamalari

1. Isletmenin olusturdugu katma deger tutari belir- | Katma Deger = Gelir —
lenmelidir. Katma deger, mal ve hizmetlerin satisindan | Harcamalar

elde edilen gelir ile harcamalarin (isgiicii harcamalar1
disindaki) farkidir. Katma degeri olusturan isglicii
oldugundan, Pulic yonteminde personel giderlerini
maliyet unsuru degil deger yaratma potansiyeli ol n bir
bilesen olarak kabul etmistir

2. Katma degerin etkinligi hesaplanmalidir. Maddi sermaye | KD/MS = MSE
etkinligi ile; eldeki fiziksel, finansal ve entelektiiel sermaye
ile, miimkiin olan en fazla katma degerin olusturulmasi
anlam1 tagimaktadir. Maddi sermayenin etkinligini (MSE);
olusan katma degerin (KD), maddi sermaye (MS)
unsurlarina  (fiziksel sermaye ve finansal sermaye)
oranlanmast ile bulunur. Bu deger, bir birim maddi
sermayeden olugturulan katma degerin gostergesidir.

3. Insan sermayesi etkinligi hesaplanmalidir. Bunun icin | KD/IS = ISE
katma deger (KD), insan sermayesi (IS-kiimiilatif isgiicii
harcamalar1) tutarma boliiniir. Bulunan deger, calisanlara
yaptlan her 1 birim yatirimin ne kadar katma deger

olusturuldugunu gosterir.

4. Yapisal sermayenin etkinligi hesaplanmahdir. Yapisal | YS = KD-{S
sermaye (YS), katma deger (KD) ile insan sermayesinin | yvg/KD=YSE
(IS) farkidir. Yapisal sermayenin, katma degere
boliinmesiyle de; katma degerin olusturulmasinda yapisal
sermayenin payii gosteren yapisal sermaye etkinligi
(YSE) bulunur.

5. Katma deger entelektiiel katsayiss (KDEK) he- | KDEK = MSE + ISE + YSE
saplanmalidir. Bunun i¢in o6nceki asamalarda bulunan

MSE, ISE ve YSE tutarlar1 toplamudir.

Kaynak: (Dénmez ve Erol, 2016: 38).

VAIC™ metodu, bir firmayr devamli degisen interaktif bir sistem olarak
gorlir. Bilginin yonetimi ve Ol¢limiinde yeni bakis agis1 sunar. Biitiin ¢alisanlari,
sirketin karina katki koyan birer deger olarak goriir. Firmanin calisanlart bu
yontemin temel belirleyeni olarak goriiliirler. VAIC™ yontemi, fiziksel ve finansal
sermaye ile entelektiiel sermaye tiizerinden gelistirmistir. Yontem, fiziksel
sermayenin ve entelektiiel sermayenin katki saglamasindaki performansi Olger.
VAIC™, hem firmanin ya da ulusal bir ekonominin deger yaratma giiciinii hem de

tim kaynaklarmn verimliligini tanimlar. Katsaymin yiiksekligi, firmanin tasarrufuna
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birakilan fiziksel, finansal ve entelektiiel sermayenin yoOnetimce ne derece
etkin/verimli kullamldiginin bir gostergesidir (Samiloglu, 2006: 81). VAIC™
zamanla artarsa, etkinlik seviyesi ylikselir ve daha fazla deger yaratilir. Baska bir
deyisle, katma deger entelektiiel katsayisinin diigmesi etkinliin kdtiilesmesi ve

degerin yok edilmesi anlamina gelir (Y1ldiz, 2010:145).

Katma deger entelektiiel katsayist metodunun 6nemli 6zelliklerinden biri de,
sabit, tutarli ve standartlagsmis bir 6l¢iit karakterine sahip olmasidir. Boylece pek ¢ok
degisik sektor arasinda karsilastirma ve analiz yapmak miimkiindiir (Kizil, 2009:
107). Hem finansal hem de finansal olmayan o6lgiimler gerektiren diger Ol¢iim
modellerinin aksine, kurumlar ve iilkeler arasi karsilagtirmayr miimkiin kilmaktadir.
Parasal olmayan Olgim modelleri bireysel kuruluslar igin ozellestirilmistir ve
finansal olmayan bazi o6l¢limler her zaman halka acik degildir, bu nedenle
ulagilamayabilir. Dolayisiyla, bu modeller iizerinden karsilastirmali ¢aligma yapmak
karmagsik bir hale gelebilmektedir (Ekim,2017:100). Haricinde, hesaplamalar i¢in
kullanilan veriler denetlenmis finansal tablolardan saglanmistir. Bu diger pek ¢ok
metodun  Olgiitlerin  hesaplanmasi  konusunda deneyimlenen olumsuzluklar
yasamamay1 saglar. Nihayetinde, katma deger entelektiiel katsayisi metodunca
entelektiiel potansiyelin performansi objektif olarak Olgiilebilmekte, Olgiiliirken
objektif verilerden istifade edilmektedir. Siiphesiz, bu 6nemli nokta yontemin

sundugu giiglii yonlerden ve avantajlardan biridir (Kizil, 2009: 107).
1.5. Bankalarda Entelektiiel Sermayenin Yonetimi

Son yillarda bankalar, sektérde yasanan serbestlesme, teknolojik gelisim ve
kiiresellesme nedeniyle hem ulusal hem de uluslararasi piyasalarda artan bir rekabet
ile yiiz yiize gelmistir. Bankalarin ulusal ve uluslararas1 ekonomilerde 6nemli bir yeri
oldugu dikkate alindiginda, faaliyet gosterdikleri ekonomik sahada iiriin ve hizmet
Ozelliklerinin, stratejilerinin ve performanslarinin gelistirilmesi 6nemlidir. Bu
nedenledir ki, rakiplerinden daha iyi bir performans gosterebilmek ve siirdiiriilebilir
rekabet avantaji saglamak, bankalarin temel hedefleri arasinda yer almaktadir (Ekim,
2017: 106). Bankalarin bilgi yogun igletmeler olarak one ¢ikmasi (Kizil, 2010: 212);
bu baglamda, entelektiiel sermayenin bankalar agisindan deger yaratma siirecinin en

hassas kaynagini saglamasinda etkili olmustur (Saengchan, 2008: 1).
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Finansal piyasalarin etkin bir aktorii olan bankalar, iki konuda hizmet verirler.
Birincisi, tasarruflarii giivenli sekilde korumak, tasarruflarindan gelir elde etmek
isteyen tasarruf sahiplerinin mevduatlarin1 almaktir. Ikincisi, -aldiklar1 borcu zaman
icinde geri ddeyebilecek mali giice sahip olduklarim1 kanitlayabilenlere- bor¢ para
vermektir. Bu iki gruptakiler, bireyler ve isletmeler olabilir. Ote yandan birey, hem
uretici, hem tiiketici, hem tasarruf sahibi hem de bor¢lu olabilir. Bankalar, borcu
olanlara, tasarruf sahiplerine 6dediginden daha yiiksek faiz orani uygularlar. Aradaki
fark, bankanin sagladigi mali hizmetler bedelidir (Watts, 1992: 50). Bunu yaparken
bankalarin amaci, 6teki isletmelerde oldugu gibi faaliyet gelirlerinin arttirilmasi ve
faaliyet giderlerinin azaltilmasina dayanir.  Bu bir kir maksimizasyonudur.
Herhangi bir bankacilik islemi ya da yatirmda onemli olan yapilan faaliyetin
sonucunda elde edilen kazangtir (Tunay, 2010: 4-5). Bankalar ayn1 zaman birer
firmadirlar. Hissedarlar1 yararina c¢alistiklari i¢in varliklar1 tizerindeki getirilerini

maksimize etmek isterler (Giines, 2015: 266).

Bahsedilen islemler bilgili ve tecriibeli insan sermayesi sayesinde basarabilir.
Bankacilikta, yetenekli calisanlara ve vasifli profesyonellere sahip olmak icin
entelektiiel kaynaklarin devamli gii¢lendirilmesi gerekir. Haricinde, insan

sermayesini destekleyen yapisal sermaye bankalarda biiyiik 6nem tasir.

“Bankacilik, entelektiiel sermaye ile ilgili arastirmalar i¢in ideal ve verimli
bir alandir ¢iinkii bankacilik sektoriiniin tabiati geregi entelektiieldir” sozii de
belirtilenleri net bir sekilde ispatlamaktadir (Mavridis, 2004: 93). Bankacilik, bir
hizmet sektoriidiir. Bankalarin sundugu finansal hizmetler, insan ve yapisal
sermayeleriyle kazandiklart bilgiye dayanir. Entelektiiel sermaye, fiziksel sermaye
bankalarin faaliyette bulunmasi icin gereklidir ve ayni zamanda miisterilerine

sundugu hizmetin kalitesini belirlemede etkili olmaktadir (K1z11,2010:212).

Genel olarak bankacilik sektorii, entelektiiel sermaye arastirmalari i¢cin 6nemli
bir saha olusturmaktadir. Bunun nedenini ise su sekilde siralamak miimkiindiir

(Mavridis, 2004: 92-93):

¢ Yaylanan hesaplar, giivenilir verilerden meydana gelmektedir (bilangolar, K
1 Z),
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e Genel olarak bankacilik sektoriiniin ticari dogas1 “‘entelektiie]” bazda

yogunlagmistir,

e Bankacilik sektoriinde yer alan tiim personel (entelektiiel olarak) diger

ekonomi sektorlerinden daha homojendir.
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Sekil 1.7. Organizasyonel Etkinlik ve Entelektiiel Sermaye iliskisi (Kanibir, 2004: 80 )
1.5.1.Bankalarda Insan Sermayesi Uygulama ve Gelistirme Siirecleri

Firmadaki ¢alisanlar, zamanlarini ve yeteneklerini yenilik getirici faaliyetlere
harcadiginda, insan sermayesi olusturulmus ve ayni zamanda kullanilmis olur
(Stewart, 1997: 134). Entelektiiel sermayenin temel belirleyeni olan insan sermayesi,
calisanlarin sahip oldugu bireysel bilgi, , deneyim, yetenek ve davraniglarinin; tiim

beseri unsurlarin toplamidir (Kanibir,2004: 79).
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Tim hizmet sunan isletmelerde oldugu gibi bankalarda da ¢aliganin niteligi
ve diizeyi Oonem olusturmaktadir. Miisteri ile iliskilerde hizmetin sunumunda
calisanlar yiiz yiize iliski iginde aktif bir role sahiptir. Bu sebeple, bankalar
subelerinde ¢alisan biitiin calisanlarinin egitimine ve motivasyona 0zel Onem
gostermekte; calisanlarin ise alim siireclerinden baglayarak hizmet i¢i egitimler ile

calisanin yetkinligini artirmaktadir.

Kredi yonetimi, bankalarin esas gelirlerini elde ettigi, bir anlamda yaratilan
degerin ticarilestirildigi ve katma degere donistiigii kredilendirme faaliyetlerini
icermektedir. Bu deger yaratma siirecinde entelektiiel sermaye, bankalarin ana
kaynaklaridir. Huang vd. (2010: 82), entelektiiel sermayenin etkin kullaniminin,
ozellikle bir bankanin biiyiik hacimli ve diger kredi tiirlerine gore daha karli bir kredi
alan1 olan kurumsal kredi faaliyetlerinin etkinligini dogrudan artirdigini ifade
etmektedirler. Bunun temel nedeni, bankalarin bankacilik islemleri, uygulamalar1 ve
performanslarinda son derece gelismis bir is dogasina sahip olmalari ve stiin
performans sergileyebilmelerinin zorunlu kaynaginin entelektiiel potansiyelleri

oldugunu isaret ediyor olmasidir.

Bankacilik sektorii son yillarda hizla gelismesinin yaninda, kendini stirekli
artan bir rekabet baskisi altinda da hissetmektedir. Geleneksel bazi bankacilik
islemlerinin bile diger finansal kurumlar tarafindan yapilabilme imkanlar1 rekabetin
cesit ve kaynaklarmi da arttirmaktadir. Gliniimiiziin inanilmaz hizda ilerleyen
teknolojisi yaninda, banka miisterilerinin de degisimi gozle goriinlir sekilde
yasanmaktadir. Bugiiniin miisterisi bilin¢li, dikkatli, bilgili ve sunulan hizmetlerin
maliyetlerine ¢ok daha duyarlidir. Bahsedilen gelismelerin dogal sonuglarindan biri
de ozellikle biiylik 6nem kazanan orta ve alt kademe isgiiciidiir. Bugiin hemen her
banka, hizmette miikemmellik ve miisteri beklentilerinin asilabilmesi i¢in anahtarin
insan” olduguna inanmaktadir. Hepimizin bildigi gibi iirlinler, reklam kampanyalar
veya promosyonlar rahatlikla kopya edilebilse de, hi¢bir zaman bir bankanin
personelini en azindan pratik olarak kopyalamak miimkiin olmamaktadir. iste bu
nedenle biitiin bankacilik sektorii hizmet etmeye ¢ok istekli, bilgili (bazen tecriibeli)
ve sorumluluk almasini seven caliganlardan olusan bir kaynak bulmaya ya da

hazirlamaya ¢aligmaktadir (Cansev, 2010: 89).
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Banka performansinin iyilestirilmesi siirecinde bilgi ne kadar fazla iiretilirse,
ayni derecede itici bir gili¢ olusturur. Roos, bilginin paylasilmasinin getirilerin
artmasina yol acacagini belirtmektedir. Bu nedenle, ¢alisanlarin siirekli 6grenmeyi
benimseyerek ve en iyi uygulamalari takip ederek insan sermayesi degerlerini ¢ok
yonlli artirmalar1 gerekir. Banka ile c¢alisanin insan sermayesi arasindaki dairesel
iliskide calisan, kendi becerisini, egitimini ve mesleki tecriibesini kullandiginda,
sadece bankanin performansi degil, ayn1 zamanda ¢alisanin kendisi de etkilenecektir.
Banka ¢alisaninin insan sermayesini kullanmasi, ¢alisanin deneyimini artirir ve bu
durum bankanin genel insan sermayesinin degerinin artmasini saglar. Banka calisani
insan sermayesini her kullandiginda bu siire¢ tekrarlanir. Dolayisiyla, ¢alisanin insan
sermayesi, deger yaratma silirecinde sadece bankanin faaliyetlerinde kullandig1 bir
varlik ya da belirtildigi gibi dongiisel olarak gelistirilen bir yetkinlik olarak degil,
ayn1 zamanda siirekli yapilan veya yapilacak c¢esitli insan sermayesi yatirimlar ile
gelistirilen bir kaynak olarak goriilmelidir. Boylece, daha biiyiikk bir
yetenek/yeterlilik havuzu olusturulacak ve yiiksek kalitede profesyonel calisani

bankaya kazandirmak miimkiin olacaktir (EKim,2010:113).
1.5.2.Bankalarda Yapisal Sermaye Uygulama ve Gelistirme Siirecleri

Steward, yapisal sermayenin bilgiyi firmaya dahil etmek, firmanin mali

haline gelmesini saglamak oldugunu soyler. (Stewart,1997:161).

Yapisal sermayenin organizasyon i¢in “kalici bir sermaye” niteliginde oldugu
g6z onilinde bulunduruldugunda organizasyonun asil basarisi, potansiyel her tiirlii
entelektiiel kaynak ve birikimi kalict sermayeye aktarabilmesi olarak
degerlendirilecektir. Denebilir ki, isletmelerin performansinda Onde gelen
belirleyicilerinden biri yetenek ve birikimlerin kurumsallastirilabilme diizeyi olarak
ortaya ¢ikmaktadir. Isleyisleri ve ulasilacak sonuglarin niteligini belirleyen temel
arag mevcut organizasyonun yapilanma seklidir. Yapilanma bigimi siireglerin
sekillenmesini ve aym zamanda siire¢ kalitesini dogrudan etkileyecektir. Oyleyse
denebilir ki, yapisal sermayenin niteligi ve diizeyi, organizasyonlarin rekabetci
avantajlar yaratabilme potansiyelini agiga ¢ikarabilme agisindan hem temel hem de
kritik bir faktordiir (Kanibir,2004: 82).
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Giliglii yapisal sermayeye sahip olan bir banka, calisaninin denemek,
O0grenmek, basarisiz olursa tekrar denemek igin destekleyici bir yapiya sahip oldugu
bankadir. Haricinde c¢alisanin1 destekleyici kurumsal kiiltiir, basarisizlig1 gereginden
fazla cezalandiran bir nitelik tasidiginda, bireyin basarisi azalacaktir (Bontis, 1998:
66). Bu nedenle, varsayimlarin siirekli olarak sorgulandigi, yaraticiligin ve gelistirme
faaliyetlerinin  hakim oldugu Ogrenen bir organizasyonel Kkiiltiire ihtiyag
duyulmaktadir. Ogrenen bankanin bu ydnde tiim degerleri gézden gegirerek, yeni
hedefleri temel alan yeni bir kurum kiiltiirii olusturmasi ve bu olusum siirecini
calisanina benimsetmek i¢in ¢aba sarf etmesi gerekmektedir. Bu anlamda
organizasyonel kiiltiir, insan sermayesi ¢iktisini gelistirerek iiretmektedir. Banka
icerisindeki iliskiler ve ¢alisma ortami, insanlarin 6grenme ve gelismesine ne kadar
olanak saglarsa, bankanin basarili olma sansi da o kadar fazla olacaktir (Ekim,

2017:114).

Bankalarin i¢ isleyislerinde, bankanin yonetici kadrolarinin, giinliik islemleri
mitkemmel bir gekilde gergeklestirilmesini sagladiklarinda, bankanin zaten
ortalamanin iizerinde rekabet¢i bir avantaj elde edebilecektir. Bunun temel nedeni,
bankacilik sektoriinde gogu sektorden daha kompleks ve gesitlilik gosteren iglemlerin
gerceklestirilmesidir. Bu islemler riskli nitelik tasiyan, yliksek derecede sistematik
bicimde diizenlenmis bireysel bilgi igeren ve piyasa duyarliligi oldukca fazla olan
islemlerdir. Bu nedenle, diizenlenmis bireysel bilgiyi yonetme becerisinin ve rekabet
edebilirlik unsuru olan deneyimin 6zellikle banka yoneticilerinde bulunmasi temel
bir gerekliliktir (Shih vd., 2010: 75-76). Bilgi yogun bir nitelige sahip olmalar1 ve
faaliyetlerinin karmagiklig1 dikkate alindiginda, eger banka riskli islemlerini eksiksiz
yerine getiriyorsa, insan sermayesini etkin kullandigi anlamma gelmektedir. Bu
acidan bakildiginda, banka yoneticilerinin mesleki deneyimleri ve bu deneyimi
harekete gegirebilme yetenekleri insan sermayesinin simirini ¢izmektedir. Bunlara
ilaveten, kurumun da banka yoneticilerinde bulunmasi zorunlu olan deneyim ve bu
deneyimi diger calisanlara aktarabilme yetkinligine sahip olmasi gerekmektedir. Bu
yetkinlik, 6zellikle bireysel diizeyde uzman bilgiyi gelistirmek i¢in 6nemlidir. Farklh
yeteneklere sahip calisanlarin birbirleriyle uzmanliklarimi paylagsmalar1 ve farklh

perspektiflerden ortak hedeflerin bir araya gelmesi, firmanin hedefleri dogrultusunda
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caligmay1 saglamada oOnemlidir. Bireysel uzmanligi etkilesim ve geri bildirim
seklinde paylasmak, ¢alisanlarin performanslari arasinda sinerji yaratabilir (Leonard-
Barton, 1995. 18-19 Aktaran: Ekim,2017: 115). Bankacilik islemlerinin
gerceklestirilmesi siirecinde bireysel uzmanlhigin paylagimi, i¢ bilginin birimler
arasinda kaydirilmasina yol acabilmektedir. Calisanlar arasindaki etkilesim yoluyla
bilginin doniistiiriilmesi ve etkin paylasimi, bireysel ve kurumsal uzmanligi
artirabilir, dnceden belirlenmis amaclara ulasmaya imkan taniyarak katma deger

artiglar1 getirebilir (Ekim,2017:115).

Bu nedenledir ki, insanlarin bilgi, yetenek ve deneyimlerinden daha fazla
deger elde etmek icin bir banka, hem sahip oldugu bilgilerin biitiin calisanlar
tarafindan kullanilmasina, hem de calisanlarin sahip oldugu bilgilerin ortaya
cikarilmasina ve paylagilmasina yonelik olanaklar sunmalidir. Organizasyon
tarafindan bireyler arasinda bilginin eksiksiz ve rahat aktarilmasi i¢in uygun bir
ortam saglanmalidir. Paylasmak ve Ogrenmek i¢in i¢ engellerin azaltilmasi
yeteneklerin  gelistirilmesinde kullanildiginda, organizasyon bu bireysel bilgi
aligverisinden fayda saglayacaktir. Bu yetenekler, bir organizasyonda bilginin
kullanilmast ve diizgiin akist i¢in ihtiya¢ duyulan siiregleri ve yapiyr gelistirecektir
(Bhatti ve Zaheer, 2014: 190). Bu ag¢idan i¢ ag ve kurum igi iletisim sistemleri,
bankalarin yetenekleri olarak kabul edilebilir (Ekim, 2017:115).

Teknoloji agirlikli bir yapiya sahip olan bankalar, igsel islemlerinin
kolaylasmasi i¢in ise yapisal sermayenin olusumunu gerekli kilmaktadir. Bu agidan
bakildiginda yapisal sermayenin, bankalarin hizmet sunumunun etkinligini artirmak
amaciyla c¢alisanlarin bilgiye erisimini ve paylasimini destekleyici teknolojiler ile
uyumun saglanmasi gerekmektedir. Ozellikle rekabet avantajinin olusmasina hizmet
sunabilmek i¢in diizenli bir bilgi akisi saglanmali ve bu amagla raporlama ile veri
taban1 yonetimi acisindan gelismis etkin bir teknolojik alt yap1 insa edilmelidir. Bu

yapinin kurulmasi, 6grenen bir banka olmanin en 6nemli kistaslarindan biridir

(EKim, 2017: 117).

Bankalarin deger yaratma konusunda dikkat etmesi gereken hususlardan biri
bilgi ve bilgi teknolojilerinin uyumudur. Bu uyumla banka risk maliyetini de en aza

indirecektir. Banka tarafindan risk olusturacak husus ise rutin olarak yapilan
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islemlerin ve miisteri kredi taleplerine yonelik islemlerin aksamasidir. Bu hususta
calisanlarin teknoloji ile iligskisinin olmasi kaginilmaz bir durumudur. Aksi halde
teknolojik yap1, c¢alisan1 destekleyen degil engelleyen bir yapida olmaktadir.
Teknolojik uyumun saglanmasiyla ¢alisan motivasyonu, hizmet kalitesinin artmasi,
ise baglilik, orgiite baglilik, miisteri beklentilerinin hizla karsilanmasi ve zamandan
tasarruf gibi konular insan sermayesiyle birlikte yapisal sermayenin de olusmasini
saglamaktadir. Hususiyetle hizmet sektorii mercege alindiginda, 6zellikle
motivasyonu yiiksek c¢alisanlarin oOrgiitsel engellerin onlarin  motivasyonlarini
engelledigi gozlenmistir. Bu baglamda, bu engeller olmadan islerini daha iyi
yiirlitecekleri diisiiniilmektedir. Calisanlarin motivasyon kayipsiz ¢alismasi -dogal
olarak- dogrudan miisteri memnuniyetine ve kurumun performansina yansiyacaktir

(Ugurlu, 2016: 151).

1.5.3.Bankalarda Miisteri Iliskisel Sermaye Uygulama ve Gelistirme

Siirecleri

Miisteri sermayesi pek ¢ok yonden insan sermayesine benzer, insanlara sahip
olunamayacagi gibi miisterilere de sahip olunamaz. Firmanin ¢alisanlar1 -sadece
kisisel olarak- kendi degerlerini artirmak i¢in degil, sirket manfaatlerince bilgi
varliklar1 yaratmalari i¢in de yatirim yaparlar. Bu durumda sirket ve miisteriler de
misterek ve sahsi miilkiyetlerindeki entelektiiel sermayeyi gelistirebilirler

(Stewart,2017:217).

Miisteri sermayesinde esas konu, pazarlama ve miisteri iligkileri vasitasiyla
organizasyonun sahip oldugu bilgilerdir. Misteriler, rakipler, tedarik¢iler gibi her
tirlii kurum ve kurulusla ve ¢evresel faktorlerle gelistirilen yeni bilgi ve degerler,

organizasyonun iliskisel sermayesi olarak degerlendirilirler (Kanibir, 2004: 82).

Miisteri iliskisi ve miisteri memnuniyeti hizmet sektoriine bagl tim
isletmeler i¢in ekonomik gii¢ yapisini olusturmaktadir. Hizmet sektoriinde ve
bilhassa bankacilikta rekabetin yiiksek olmasi miisteri iligkilerinin daha 6nemli bir
yere sahip olmasini saglamistir. Hizmet sektorii icerisinde yer alan ve entelektiiel
sermaye yapisina sahip bankalarin miisteri memnuniyetini ele almasi 6nemlidir.

Bankacilik sektoriinde miisteri iliskilerini 6nemli kilan husus bir¢ok rakibin olmasi
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ve miisterinin bankanin sunduklarindan memnun olmamasi durumunda rakip
firmalarindan birini tercih etmede tereddiit yasamayacagidir. Bu durumda miisteri
iliskilerinin yeniden diizenlenmesi ve miisterinin memnun kalmadigi durumlarin ele
alinmas1 gerekmektedir. Bankacilik sektoriinde miisteri memnuniyetinin olusturan
degiskenler sunlardir: (Biilbiil, 2017: 25-26):

e Miisteri odakli yaklasim,

e Miisteri odakli kiiltiirel yapa,

e Organizasyon yapisl,

e Miisteri karliligi,

e Miisteri degeri,

e Miisteri iliskileri ve bu iliskilerde stireklilik,
e Miisteri bilgi sistemleri,

e Miisteri profilinin degismesi,

e Miisteri sadakati,

e Misterinin dikkat ettigi, iriin ve hizmetten bekledigi ozelliklerin siirekli

sekilde degismesi olarak ifade edilmektedir.

Mevcut miisteri tabanin1 koruyabilmeyi, iliskilerin kalitesini artirmay1 ve yeni
miisteriler kazanma yetenegini, bir bankanin basarisi i¢in 6nemli faktorler olarak 6n
plana c¢ikarmistir. Miisteri Iliskileri Yonetimi’nde sadik ve firmaya kazandiran
miisterilerin olusturulmas1 temel amacgtir. Bdyle oldugunda miisterinin bagka
isletmelere gegme ihtimali zayiftir. Bunun sebebi, misterilerin isletmeyle kurduklari
sadakat bagidir. Burada incelenecek temel nokta, bu tiir firmalarin nasil olup da bu
tiir misteri iliskilerini kazandigidir. Kuskusuz ki bunun sebebi, miisterilerle kurulan
iyi iliski ve etkilesimdir. Etkilesim irdelendiginde, satigtan once yapilan reklam ve
tutundurma ¢abalar1 6nemli yer tutar. Bu ¢abalar, hizmet ve satis siirecinde miisteriyi
ikna etmeye yarar. Her iki siiregte miisteriyle iletisim ve etkilesimde giiven durumu
on plandadir. Giivenin tam saglanmasi miisteri sadakatini ¢ok daha kolay olugsmasini

saglar (Demirel, 2007: 57).
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Miisteri ile iligkilerin yonetimi, hizmet sektorii icin Oonem arz etmektedir.
Goriildiigii ltizere bankacilik sektorii i¢cin dikkat edilmesi gereken bir konu olan
misteri iliskileri, yogun rekabet ortaminda hayati 6nem tasimaktadir. Bununla
birlikte firmalar miisteri memnuniyetine yonelik strateji gelistirmektedirler. Miisteri
yonetimi ile ilgili; kampanyali 6demelerde isteklilik, agizdan agza pozitif sdylenti ve

capraz satis stratejileriyle miisteri memnuniyeti gelistirirler (Sendogdu, 2014: 93).

Bankalar i¢in 6nemli olan miisteri ile yiiksek kaliteli iligkilerin kurulmasi, bu
iliskilerin kaliciliginin saglanmasi ve devam ettirilebilmesidir. Miisteri iliskilerinde
miisteri memnuniyeti ve sadakati roliinii vurgulayarak da iligskiyi gelistirmek ve
siirdiirmek miimkiindiir. iliski siirekliligi ve miisteri tutmanin dnemi yaygin olarak
literatiirde yer alan konulardir. Miisterileri muhafaza etmede miisteri memnuniyeti
O6nemli bir rol oynar. Bu kapsamda iliskisel sermayede iki anahtar konuya; yeni sadik
miisteriler yaratma ve mevcut sadik miisterileri koruma g¢abalarina dikkat ¢ekmek
gerekmektedir. Clinkii  giiclii  bir iliskisel sermaye elde etmek, miisteri
memnuniyetinin  ve sadakatinin bagka bir deyisle uzun vadeli miisteri
memnuniyetinin saglanmasini gerektirir. Miisteri sadakati, miisterilerin {iriin veya
hizmetlere karsi davraniglarini ifade etmektedir. Sadakat, miisterinin belirli bir
hizmet ile karsilasmasindan degil, aksine zaman boyunca miisterinin birikmis
deneyimi ve hizmet tarafindan yaratilan hizmetten olusmaktadir. Arastirmacilar
miisteri sadakatinin miisteri memnuniyeti ile yakindan iliskili oldugunu, bu iligkinin
literatiirde finansal sonuclar iizerinde belirleyici oldugunu belirtmektedir (Stank

vd.,1999: 429-447).

Bankacilik sektori yogun bir sekilde entelektiiel sermaye ve bilesenlerini
kullanan bir sektordiir. Holland (2010: 87-105), insan sermayesi, yapisal sermaye ve
iligkisel sermaye karigimindan elde edilen bilginin bankanin miisterileri ile yapilan
cesitli bankacilik islemlerinin islem maliyetlerini (inceleme, izleme, dogrulama,
degerlendirme) azaltma ve ortak bir miisteri taban1 gibi sinerjileri kullanmak igin
ara¢ oldugunu ve ¢ok sayida sendikasyon kredisi, varliga dayali menkul kiymetler ve
diger finansal varliklara daha giiglii bir sermaye destegi getirdigini vurgulamaktadir.
Bunlara ilaveten Holland (2010: 87-105), entelektiiel sermayenin etkin

kullanilmasinin miisteriler hakkinda bilgilenmeyi saglayicit uygulamalar araciligiyla,
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bankacilik sektoriiniin kredilendirme faaliyetlerinde asimetrik bilgi problemlerinin
etkisini azaltma, bankanin faaliyet gosterdigi is kollarinin sayisinin artmasi ya da is
gelistirme olarak goriilen gesitlendirme faydalarindan yararlanma, beklenen geliri
istikrarli hale getirme, risk kontrolii ve aracilik vb. islemleri iyilestirme firsatlar
yaratabilecegini de ileri siirmektedir. Bu firsatlar, 6zellikle bilgi yogun bir nitelik
tasimast ve faaliyetlerinin karmasikligi dikkate alindiginda, temelde insan
sermayesinin bankanin performansi iizerinde baskin bir rol oynadigina ve diger
entelektiiel sermaye formlar1 seklinde ifade edilen yapisal sermaye ve iliskisel

sermayenin Onciisii olarak hareket ettigine isaret etmektedir (Ekim,2017:125).



69

IKINCi BOLUM
KURUMSAL SURUDURULEBILIRLIK
2.1. Siirdiiriilebilirlik ve Kurumsal Stuirdiriilebilirlik Kavramlari

Sanayi Devrimi ile baslayan biiylik degisimi takip eden 20. Yiizyilda
ekonomik refah artis gostermistir. Sanayilesme ile birlikte de, kentlesme baglamistir.
Diinya savaslarinin son bulmasiyla da niifus patlamasi yasanmistir. Bunun yani sira;
sosyo-ekonomik, ¢evresel ve sosyal anlamda yasanan gelismeler beraberinde birgok
olumsuzluk getirmistir. Bu olumsuzluklar; doganin zarar gbérmesi, enerji
kaynaklarimin ~ hizla tiiketimi, calisanlarin haklarinin korunmasidir.
(Ozmehmet,2008:1853). Tanmim ve baslangictaki gelisimi itibariyle - gelismeler
dogrultusunda-, beynelmilel nitelikteki siirdiiriilebilir kalkinma, gecen siire boyunca,
kiireselden ulusala, bolgesel ve organizasyonel diizeyde uygulanabilen bir kavram
haline gelmistir (Altuntas ve Tirker, 2012 Akt. Turhan vd., 2018: 20).

Bu bashik altinda, sirdiriilebilirlik ve kurumsal siirdiiriilebilirlik
kavramlarmin farkli diisiiniirler tarafindan tanimlanmasi ve tarihsel gelisimi ifade

edilecektir.
2.1.1 Tarihsel Gelisimi ve Tanimlama Calismalari

Tiirkgeye, Ingilizce’deki “sustainability” sOzcugunun karsilig1
stirdiiriilebilirlik, etimolojik kok olarak Latince ‘“sustinere” (dayanmak, ayakta
kalmak) kelimesinden gelir. Sozciik, kavramsal olarak ormancilik, balikgilik ve
toprak bilimlerine dayanir. ilk olarak bu bilim dallarinda kullanilmistir. Haricinde
18. yilizyilin sonunda Alman maden is¢isi Carlowitz tarafindan madencilik
sektoriinde kullanilan direklerin kereste plantasyonlarmin verimliligini artiracak
sekilde yararlanilmasinda ve siirdiiriilebilir (nachhaltig) nitelige sahip olmasi
anlamiyla kullanilmistir. Daha sonra ise siirdiiriilebilirlik kavrami, tarim ve ekoloji
alanlarinda verimlilik kavrami ile iligkilendirilmis ve “engellere ragmen verimliligi
koruyabilme” olarak tanimlanmistir (Becker,1997: 2,3). insanoglunun faaliyetlerinin
cevre zararina olusturdugu etkiyle ortaya ¢ikan siirdiiriilebilirlik, pek ¢ok farkl
sekilde tanimlanmistir (Sara¢ ve Alptekin, 2017: 21). Tanimlamalardan bazilarina

asagida (Tablo 2.1.’de) yer verilmistir.
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Tablo 2.1. Baz1 Siirdiirebilirlik Tanimlari

Yazar Kavramin Tanimi

Mevcut bir seyin varliginin siirekli kilinabilmesi
Meadowcroft, J. (1997:168) amacinin gidiilmesidir.

Zarar verici 0zelligi olmayip, desteklenebilir

olan, hukuki agidan ve bilimsel olarak

dogrulugu ispat edilebilir yontemlerle iyi olarak
Ratiu, D. (2013: 127) ifade edilen kosullarin korunabilmesidir.

Celiskiler arasindaki benzerliklerden yola
¢ikma, farkliliklardan bir biitiin olugturma ve
Kagan, S. ve Verstraete, K. (2011)  degisimlerde yasanan stirekliliktir.

Gelisimci bir yaklagim ve kontrollii tutumlarla
Gazibey vd., (2014: 514) devamlilig1 saglayabilme ¢abasidir.

Diinyanin var olan kaynaklarinin korunarak,
Karabigak, M. Ve Ozdemir, M. B.  gelecek nesillere aktarilmasi hedefinin
(2015: 44) saglanmasidir.

Kaynak: (Sarag¢ vd, 2017: 21)

Bu tanimlamalar 1s18inda siirdiiriilebilirlik, insanligin mevcut kullanmakta
oldugu kaynaklari; ekonomik, sosyal, cevresel, hukuksal ve ahlaki degerler
stizgecinden gecirip gelecekteki kusaklarin da yasamsal faaliyetlerini optimum
seviyede devam ettirmelerine olanak saglayacak bir degerlendirme olarak
tanimlanabilir (Kestane, 2016: 6).

Stirdiirtilebilir gelisme diisiincesi, 1960’11 yillardan itibaren konusulmaya

baslanmis olmasina ragmen bilinirligini 1987 Brundtland Raporuna bor¢ludur.

Gro Harlem Brundtland baskanliginda hazirlandig1 i¢in Brundtland
Raporu’na gore stirdiiriilebilir kalkinma, “insanligin gelecek kusaklarin ihtiyaclarini
karsilama yeteneklerini tehlikeye atmaksizin bugilinkii ihtiyaglarin1 karsilama

yetenekleri’’ olarak tanimlanir. (Brundtland Raporu, 1987, madde 27). Diinya
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niifusunun her gecen yil arttifini sOyler bu rapor. Kalkinmada oncelikli amag
insanlarin yasam kalitesini arttiracak firsatlar sumaktir. Onemli ihtiyaglari
karsilamak, biiylime potansiyeline ulasma payma gore degisir. Bu sebeple
stirdiiriilebilir kalkinma da bu gibi ihtiyaglarin karsilanamadigi yerlerde ekonomik
biiyiimeyi gerekli kilar (Brundtland Raporu, 1987: 42, Bolim 2 madde 6 ).
Ekonomik biiyiime ve kalkinma kavramlari, ekosistemindeki fiziksel degisiklikleri
igerir. Higbir ekosistem bozulmadan korunamaz (Brundtland Raporu, 1987: 43,
Bolim 2 madde 11). Burada her bireye esit yasam kosullar1 sunmak, bireylerin
yasam standartlarini ve Kkalitelerini gelistirmek amaglanir. Diinyada ¢ogalan niifusa
paralel, bireylerin ihtiyaclar1 ve istekleri artar. Akabinde daha ¢ok sayida ve gesitte
tirin tiretimini karsilamak firmalarin amaci haline gelir. Clinkii firmalar ancak bu
durumda ekonomik amaglarina ulasabilecekler ve dolayisiyla ekonomik biiyiime
saglanabilirler. Ne var ki firmalar, birey istek ve ihtiyaclarini karsilarken topluma ve
cevreye de zarar vermemelidirler. Bu durum gelecekte isletme varliginin devam
ettirilebilmesi, insan neslinin devami ve de diinyanin korunmasi igin gereklidir

(Arac1 ve Yiiksel, 2016: 788).

Sekil 2.1. Siirdiiriilebilirlik degerlendirmesi i¢in kavramsal ¢erceve (Becker, 1997: 2).

Ekonomik Performans

Siirdiiriilebilir

Sosyoekonomik Refah

Cevre Kalitesi

I |
I |
I |
I |
I |
I |
I Kalkinma |
I |
I |
I |
I |
I |
I |

Politik Ortam
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uygulanabilirliginin tartisilmasinda etkisi olan kilometre taslari kronolojik olarak ele

almmistir (Tokgdz ve Once, 2009: 259).

Tablo 2.2. Siirdiiriilebilirlige Katki Saglayan Olusumlar

YIL OLUSUM ACIKLAMA
Birlesmis Milletler tarafindan diizenlenen bu konferansta insan
Birlesmis Milletler ¢evresinin korunmasi ve gelistirilmesi igin diinya insanlarina
Insan Cevresi ilham verecek ve yol gosterecek ortak bir bakis agisi ve ortak
1972 Konferansi ilkeler gelistirilmesi ihtiyaci iizerinde durulmustur. Bu

(United Nations
Conference on Human
Environment)

baglamda, kaynak kullaniminda kusaklararas1 hakkaniyet,
ekonomik ve sosyal gelisme ile ¢evre iliskisini vurgulayan
cesitli ilkeler gelistirilmistir. Bu ilkeler, stirdiiriilebilir
gelismenin temel dayanaklarina vurgu yapmustir.

1977

Uluslararas1 Calisma
Orgiitii Cokuluslu
Sirketler ve Sosyal
Politika ile ilgili ilkeler
Uclii Bildirgesi.

Mart 2000 yilinda revize edilmistir. Bu uluslararasi belgede yer
alan ilkeler ¢okuluslu sirketlere, hiikiimetlere, is¢i ve isveren
kuruluslarina, istihdam, egitim, ¢alisma ve yagam kosullar1 ve
is¢i-igveren iligkileri gibi alanlarda yol gosterici tavsiyeler
igermektedir.

1987

Diinya Cevre ve
Gelisme Komisyonu
(The World
Commission on
Environment and
Development_WCED)

Bu komisyon tarafindan yiiriitiilen ¢alismalarin sonucunda
“Ortak Gelecegimiz Raporu (Our Common Future)”
yayimlanmistir. Bu rapor daha sonra Brundtland Raporu olarak
anilmistir. Bu raporda siirdiiriilebilir gelismenin yaygin olarak
bilinen ve pek ¢ok atif alan ve genel kabul goren tanimi yer
almistir. Cevre ve gelisme konulari birlikte ele alinarak
stirdiiriilebilir gelisme i¢in kiiresel bir eylem plani
olusturulmasina zemin hazirlamigtir.

1989

CERES ilkeleri

Cevrenin korunmasi ve kirliligin azaltilmasi ile ilgili etik ilkeleri
igermektedir.

1992

Yeryiizii Zirvesi
(Earth Summit)

179 iilkenin Devlet ve hiikiimet bagkanlari ile birlikte binlerce
resmi temsilcinin ve 35.000’in {izerinde sivil toplum kurulusu
temsilcisinin katilimiyla ger¢eklesen bu zirvede bes dnemli
uluslararasi belge kabul edilmistir. Bu belgelerden birisi olan
“Gilindem 217, gelisme ve ¢evre konularinin kiiresel diizeyde
isbirligi yapilarak ¢oziilebilecegini ve politika yapicilarina
biiyiik sorumluluk diistiigiinii ortaya koymustur. Stockholm
Konferansinda daha ¢ok ¢evre konularina sorun odakli bir
yaklagim benimsenmisken Rio’da dogal kaynaklara dayali
stirdiiriilebilir ekonomik bilyiime ile insan kaynaklarinin
gelistirilmesini benimseyen entegre bir yaklagim segilmistir
(Erdem-Yanmaz-Ertem-Karakaya, 2005). Siirdiiriilebilir gelisme
kavrami ayrintili ve kapsamli bir sekilde ortaya konmus ve
katilimc1 mekanizmalarin ve siireglerin Birlesmis Milletler,
hiikiimetler ve diger tiim kurulus ve kurumlarca benimsenmesini
saglamistir.

1992

BM Cevre Programi
(UNEP) ve Finans
Girisimi

Mayis 1997de revize edilmistir. Bu bildiri, diinya finans
hizmetleri sektoriiniin 6nde gelen kuruluslari tarafindan
imzalanmig ve gevrenin korunmasi yoniinde sorumluluk ve
igbirligi dnermektedir.
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1994

Uglii Sorumluluk.
(Triple Bottom Line)

Bu kavram ilk kez 1994 yilinda John Elkington tarafindan
onerilmistir. Uglii performans veya iiclii sorumluluk kavramu,
isletmelerin finansal sonug¢larinin yani sira ¢evresel ve sosyal
sonuglarini da raporlamasini gerektirir.

1997

Kyoto Protokolii.

Kiiresel 1stnma ve iklim degisikligi konusunda miicadeleyi
saglamaya yonelik uluslararasi bir ¢er¢evedir. Birlesmis
Milletler iklim Degisikligi Cerceve Sozlesmesi kapsaminda
imzalanmistir. Kyoto Protokoliiniin amaci, atmosferdeki sera
gaz1 yogunlugunun, iklime tehlikeli etki yapmayacak
seviyelerde dengede kalmasimi saglamaktir.

2000

OECD Uluslararasi
yatirimlar ve Cokuluslu
Isletmeler Bildirgesi.

Bu uluslararasi belgede ¢okuluslu igletmelerin yatirim yaptiklar
iilkeye ve bu iilkede yasayan topluma karsi sorumluluklari
ortaya konulmustur.

2001

Siirdiiriilebilir Gelisme
Diinya Is Konseyi
(World Business
Council for Sustainable
Development).

Isletmelerin diinyaya katki ve etkisinin bir 6l¢iim yolu olarak
sebep olduklar1 sosyal ve cevresel maliyetlerini isletme
hesaplarina dahil etmeleri gerektigi 6ne siiriilmiistiir.

2002

Diinya Siirdiirtilebilir
Gelisme Zirvesi
(World Summit on
Sustainable
Development).

1992 yilinda Rio de Janerio’da yapilan konferansta alinan
kararlarin uygulanma siirecinin degerlendirilmesi ve ortaya
¢ikan sorunlarin tartisilmasi ve ¢oziimler bulunmasi bu
toplantiin temel amaci olmustur.

2002

OECD Cevre
Parlamento Komisyonu
(Parlimentary
Commisioner for the
Environment)

Gilindem 21°in 27 ilkesi gelistirilmistir. Diinyay1 daha iyi hale
getirmek i¢in ekonomik gelismede isletmelere bir rol ve 6nem
atfedilmistir.

2012

Birlesmis Milletler
Siirdiiriilebilir Kalkinma

Konferansi’nda (UNCED)

Birlesmis Milletler 6nciiliigiinde 20-22 Haziran 2012
tarihlerinde Brezilya'nin Rio De Janerio kentinde
gerceklestirilen, “Rio + 20” Birlesmis Milletler Stirdiiriilebilir
Kalkinma Konferansi’nda (UNCED), 6nceki konferanslarda
alinan kararlarin uygulanacagi yinelenmis ve konferans sonunda
“Istedigimiz Gelecek” adl1 sonug bildirgesi yayimlanmustir.
Bildiride, siirdiiriilebilir kalkinmanin gergeklestirilebilmesi i¢in
ekonomik, sosyal ve ¢evresel etkenlerin uyumunun saglanmasi
ve toplumun biitiin kesimlerinin siirdiiriilebilir kalkinmanin
gerceklestirilmesinde dnemine deginilmistir.

Kaynak: (Tokgdz ve Once, 2009: 259-261 Aktaran: Kestane, 2016: 9-11).

Kurumsal siirdiiriilebilirlik agisindan degerlendirildiginde ise, bir kurumsal

firmanin strdirilebilirligi saglamas: demek, isletme ile dogrudan ya da dolayli
olarak ilgili olan taraflarin gereksinimlerinin, bu ilgili taraflarin gelecekteki

ihtiyaglarmin  karsilanmasini  teminat altinda tutulmast  demektir. Boyle

degerlendirildiginde kurumsal siirdiiriilebilirligin amaci; firmanin sahip oldugu

cevresel, sosyal ve ekonomik kaynaklarin verimli bir bi¢imde kullanilmasidir
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(Dyllick ve Hockerts, 2002: 131 Aktaran: Aksoy, 2013: 15). Oyleyse, kurumsal
siirdiiriilebilirlik en acik sekilde; stirdiiriilebilir kalkinma kavraminin organizasyon

diizeyine indirgenmesidir. (Turhan Vd. 2018: 20).

Kurumsal siirdiiriilebilirligin teorik g¢ercevesini paydas teorisi ve mesruluk
teorisi olusturmaktadir. Paydas teorisi kapsaminda paydaslar; isletmeden yarar elde
eden ya da zarar goren, haklar1 dikkate alinan ya da goz ardi edilen, isletme ile ilgili
herkes olarak ifade edilebilir. isletme paydaslar isletmenin devamlilig1 ve basarist
icin onem arz eden kisiler olarak da tanimlanabilir. Genis anlamda ele alindiginda;
isletmeyi etkileyebilecek ya da isletmeden etkilenebilecek herkes olarak da
tanimlanabilir. Paydas teorisine gore isletme faaliyetlerinin paydaslar tizerindeki
etkisinin tanimlanmasi gereklidir. Yalnizca ortaklarin cikarlar1 degil, isletmenin
etkiledigi ya da etkilenebilecegi tiim paydaslarin ¢ikarlart g6z Oniinde
bulundurulmalidir. isletme ancak bu sekilde rakiplerine kars1 rekabet iistiinliigii elde
edebilir ve bu rekabet iistiinliigii ile uzun vadede deger yaratabilir (Hillman ve Keim,
2001:127-128 Aktaran: Aksoy, 2013: 15). Kurumsal siirdiiriilebilirlik agisindan
degerlendirildiginde ise, isletme ¢evresel, sosyal ve ekonomik kaynaklarin1 ne kadar
verimli kullanir ve kurumsal siirdiiriilebilirligi saglar ise, paydaslarinin da
ihtiyaglarimi karsilayabilir hale gelerek, uzun vadede deger yaratabilir (Thomas,1995:
421-422 Aktaran: Aksoy, 2013: 15).

Mesruluk teorisi, oOrgiitsel mesruluktur. Firmanin faaliyetlerinin, icinde
bulundugu toplumsal kurallara, deger yargilarina ve inamislara uyumlu olmasidir.
Beklentilerin bu dogrultuda gergeklestirilmesi diislincesi veya varsayimi diye
tanimlanabilir. Mesruluk teorisi, toplumsal sdzlesme anlayisinin kayda deger bir
kismimi olusturur.  Bu noktada, toplum ile kurumsal amaglarin uyumlu hale
getirilmesi vardir. Ayrica, faaliyet raporlarinda sosyal ve g¢evresel bilgilerin
aciklanmasi yoluyla firma faaliyetlerinin mesrulastirilmasina da zemin olusturur.
Teoriye gore, isletmelerin goniillii olarak yapacaklari sosyal ve ¢evresel agiklamalar
mesrulugun olusmasinda onemli bir faktordiir. Aksi halde, firma faaliyetlerinin
toplumda anlasilamamasi1 ya da yanlis anlasilmast mesruluk sorununa neden olur

(Kavut, 2010: 16).
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Firmanin ekonomik, sosyal ve c¢evresel baglamda gerceklestirdigi
faaliyetlerin siirdiiriilebilirligi, firmanin mevcudiyetini olusturur. Bu durum, firmanin
mesrulugu destekler bigimde olmalidir. Ciinkii firmanin halk tarafindan kabul
gormeyecek faaliyetlerde bulunmasi, o firmanin mesrulugunu tartismaya agar. Ayni
zamanda firmanin paydaslarin menfaatlerini de olumsuz etkiler. Dolayisiyla,

kurumsal stirdiiriilebilirliklerini kaybetmelerine sebep olur. (Kestane, 2016: 14).
2.1.2. Kurumsal Siirdiiriilebilirligin U¢ Boyutu

John Elkington tarafindan 1997°de kullanilan Uglii Performans Raporlamasi
(Triple Bottom Line-TBL), kurumsal siirdiiriilebilirligin ekonomik, sosyal ve
cevresel gostergesi olarak performansin topluca raporlanmasini anlatir.  Rapor,
ekonomik refahin, cevresel kalitenin ve sosyal alandaki ilerlemenin birbirini
tamamlamas1 gerektiginden bahseder. Iliskilerin yonetimi ve iliski dengesinin
gozetilmesi gereken bahsi gegen 1i¢ alan kurumsal siirdiriilebilirlik igin
vazgecilmezdir.(Aras,2018:448). Dolayisiyla, kurumsal siirdirilebilirlik hedefini
hayata gegirmek igin, kurumlarmn mevcut gevresel, sosyal ve ekonomik, sosyal
sermaye temellerini gii¢lendirmeleri gerekir. (Dyllick ve Hockerts, 2002 Aktaran
Turhan vd, 2018: 21).

2.1.2.1. Cevresel Performans

Kurumsal c¢evre yonetimi, isletmelerin faaliyetlerini gergeklestirirken
biraktiklart ekolojik ayak izlerini azaltabilmek i¢in uygulanmaktadir. Her isletme
cevresel bir etkiye sahiptir. Bu etkiler isletmenin aydinlatilmasindan da
kaynaklanabilir, liretim faaliyeti sonucu olusan atiktan ya da iiretim esnasinda ortaya
cikan zararli gazlardan da kaynaklanabilir. Cevresel biitiinliigiin saglanabilmesi, s6z
konusu etkilerin azaltilmasi ya da ortadan kaldirilmasi ile miimkiindiir. Bu etkilerin
azaltilmas1 ya da ortadan kaldirilmasi i¢in kurumsal ¢evre yonetiminde kullanilmak
tizere “dogal kaynak temeline dayanan isletme” cergevesi gelistirilmistir (Aksoy,

2013: 17).

2.1.2.2. Sosyal Performans
20.ylizyilin ikinci yarisindan baslayarak oncelikle Amerika’da ve sonra tiim

diinyada isletmelerin sosyal sorumluluklarmin kiymeti fark edilmistir ve bu fark edis
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faaliyetlerin toplumsal kabulii i¢in bir sorumluluk olagelmistir. Bu demektir ki,
kurumsal stirdiiriilebilirlik i¢in firmalarin sosyal siirdiiriilebilirligine ve paydaslariyla
iliskilerine dikkat etmesi gerekmektedir. Artik yalnizca ekonomik alandaki basarilar
stirdiiriilebilirlik i¢in kafi gelmez. Firmalarin toplumsal rolleri fazlalastik¢a paydaslar
isletmelerden toplumsal doniisim ve degisim bekler. Dolayisiyla firmadaki ig
etkilerinden dis etkilerine varincaya tiim etkileri bir deger zinciri olarak gormek
bunun igin toplumsal katma deger yaratmak gerekmektedir. (Sarikaya vd, 2010: 44-
45). Yani sosyal siirdiiriilebilirlik, ¢alisanlar1 gelistirmeye dikkat etme ve halki
ilgilendiren olaylarla etkin bi¢imde ilgilenme ve bunlar1 hissedarlarla yiiriitme
anlamina gelir (Dyllick ve Hockerts, 2002: 134 Aktaran: Sak, 2018: 14).

2.1.2.3. Ekonomik Performans

Ekonomik performans, firmanin - varlik, borglar gibi- finansal maddi ve -
tasarim, yazilim g@ibi- maddi olmayan sermayelerini etkin bi¢cimde kullanip
kullanilmast demektir. Ekonomik performans, kar, hisse basina kar gibi finansal
gostergelere dayanir (Aksoy, 2013: 21). Bu gostergeler igsletmelerin sunmus olduklari

finansal tablolarda mevcuttur.

Firmalar, ekonomik siirdiiriilebilirlikleri bakimindan finansal
performanslarini, performanslarinin  kapsayacagi uzun donemli rekabet ve
isletmelerin paydaslar1 lizerindeki ekonomik etkileri sebebiyle belirleme ihtiyaci
duyarlar. Sadece yeterli miktarda kazang saglamak degil, bu kazanci siirdiiriilebilir
hale getirmek de Onemlidir. Hissedar degeri, karlar, bor¢ orani ve likidite gibi
gostergelerle Dow Jones Stirdiiriilebilirlik Endeksi’nin “Kurumsal Siirdiiriilebilirlik
Degerlendirme Kriteri” nakit akisi, firmalarda ekonomik siirdiiriilebilirligi saglarlar.
Haricinde firmanm ekonomik siirdiiriilebilirliginin en can alici gostergeleri bazi
kalemlerindeki 6demeleridir. Bu kalemler; kamu otoritelerine &denen vergiler,
tedarik¢ilerden alinan fiyatlar, firmanin ¢alisanlarina 6dedigi ticretler, bor¢ verenlere

odenen faizler ve hissedarlarina 6denen paylardir (Sarikaya vd,2010: 44).

Ayrica Dyllick ve Hockerts bir isletmenin ekonomik agidan siirdiiriilebilir
olmasint eko verimlik (ekolojik verimlik) ve sosyo verimlik (sosyal verimlik)

kavramlar ile iligkilendirmistir. Sosyal verimlik, isletmenin katma deger meydana
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getirmede toplumsal etkiler ile ilintili oldugu ifade etmektedir. Sosyal verimliligin
Olclilmesinde, isletmenin olusturdugu katma deger ile maas harici ¢alisanlara yapilan
O0demeler, is kazalar1 vs. arasindaki iligki orantilanabilir. Ekolojik verimlik ise,
kaliteli ve rekabetci lriinlerin iiretilmesinde veya hizmetin sunulmasinda asgari
diizeyde dogal kaynak kullanilmasi ve atik iiretilmesidir. Isletme biinyesinde her iki
verimliligin stratejik olarak benimsenmesi ekonomik performansin kurumsal
stirdiiriilebilirliginin gelisimine imkan saglayabilecektir (Dyllick ve Hockerts, 2002:
132-138).

2.1.3. Kurumsal Siirdiiriilebilirligin Performans Ol¢iimii

Stirdiiriilebilirlik raporlamasi alaninda iki Onemli wuluslararast endeks,
caligmalarda gosterge olarak kabul edilmektedir. Bunlar; Dow Jones
Siirdiiriilebilirlik Endeksleri (Dow Jones Sustainability Indices-DJSI) ve Kiiresel
Raporlama Girisimi (Global Reporting Initiative-GRI)dir. Bu endeksler haricinde
yerelde pek ¢ok arastirma yapilmistir. Bunlarin bazilarinda sayisal veriler baz
aliarak ol¢lim yapilmistir. Bazilar ise, anket, saha ¢alismas1 ve miilakat yapilarak

elde edilen verilerin sayisallastirilmasiyla olusturulmustur. (Aras vd, 2018: 49).

Dow Jones’un kurumsal siirdiiriilebilirlik 6lgme yontemi, Oncelikle
gostergelerin belirlenmesi ile baslar. Bunlar, endiistrideki ve sirketlerin dahil oldugu
sektordeki gostergelerdir. Gostergeler, Kurumsal Siirdiiriilebilirlik Degerlendirmesi
(CSA) kisminda olusur. Bu kisimda her firma, siirdiiriilebilirlik i¢in gerekli bilgileri
¢evrimigi anketlerle, dokiimanlarla veya raporlarla SAM Sirketinin dogrudan irtibatta
oldugu aragtirma gruplarina iletirler. Bilgiler, -genellikle- SAM’in anketiyle
olusturulur. Anket her yil yeniden yapilandirilarak diizenlenir. Anketin gergevesi
degismez fakat kimi gostergelerin Olgiim sekillerinde veya soru sayilarinda
farkliliklar gozlenir. Son olarak, verilerin toplanmasindan sonra sirketin kurumsal

siirdiiriilebilirlik puan1 ortaya ¢ikmaktadir (Ozer,2010: 12-13).
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SAM Kurumsal Siirdiirtilebilirlik  Degerlendirmesi 2019 Bankacilik
Sektoriine Gore Kriter Agirliklart agagida yer almaktadir.

Tablo 2.3. Bankacilik Sektori Kriter ve Agirliklart

Boyut Kriterler Agirhik (%)

[EEN
o

Kurumsal YOnetim
Onemlilik
Risk ve Kriz Yonetimi

Is Davranis Kurallar

Miisteri {liskileri Yonetimi
Politika Etkisi
Ekonomik | Vergi Stratejisi

W [ WWwIN|oo|o|Ww

Bilgi Giivenligi, Siber Giivenlik ve Sistem
Kullanilabilirligi

Sirdirilebilir Finans

Sucla Miicadele Politikas1 ve Onlemler

Finansal Istikrar ve Sistemik Risk

Gizlilik Korumasi

Cevresel Raporlama
Cevresel | Operasyonel Eko-Verimlilik
Iklim Stratejisi

Sosyal Raporlama
Isgiicii Uygulama Gostergeleri

Insan Haklari

Insan Sermayesi Geligimi
Sosyal | Yetenek Tesbiti ve elde tutma

DO IN|A|RO[WIAININ MO

w

Kurumsal Sosyal Sorumluluk ve Hayirseverlik

w

Is sagligi ve Giivenligi

Finansal Erisim 4

Kaynak:  (https://assessments.robecosam.com/documents/SAM_CSA Weights_2019.pdf,

https://www.robecosam.com/csa/csa-resources/csa-methodology.html, Erisim  Tarihi:

19.05.2019).

SAM’a gore, finansal analiz finansal olmayan faktorler dikkate alinmadigi
takdirde tamamlanamaz. Kit kaynaklar, iklim degisikligi ve niifusun yaslanmas1 gibi
etkenler bir isletmenin rekabet cevresini siirekli sekillendirdiginden, isletmeler
yenilik, kalite ve verimlilik iizerine odaklanarak degisen ¢evreye adapte olabildikleri

takdirde yatirimcilarina da uzun vadede deger sunabilir. Kurumsal Siirdiriilebilirlik


https://assessments.robecosam.com/documents/SAM_CSA_Weights_2019.pdf
https://www.robecosam.com/csa/csa-resources/csa-methodology.html
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Degerlendirmesi, ¢evresel, sosyal ve ekonomik boyutlara ait siirdiiriilebilirlik

gostergelerinin belirlenmesini gerektirir (Aksoy, 2013: 88).

Bir diger baslica ¢alisma ise Kiiresel Raporlama Girisimidir. Bu girisim,
stirdiirtilebilir gelisme ve siirdiiriilebilir uygulama alanlarinda 6ncii ve diinya
genelinde en genis kullanim oranina sahip, ag-tabanli bir organizasyon olan “Global
Reporting Initiative’e aittir. Kurumsal stirdiiriilebilirlik raporlamasini analiz etmek
icin hazirlanan gostergelerin belirlenmesi ve standart gelistirme amacindaki en
kapsamli ¢alisma, 1990°larin sonuna dogru siirdiiriilebilirlik raporlamasi standartlarin

tayininde kullanilan GRI tarafindan yapilmistir (Turan vd. 2018: 28).

Kiiresel Raporlama Girisimi, 1997 yilinda, Cevreye Karsi Sorumlu
Ekonomiler Koalisyonu (CERES - Coalition for Environmentally Responsible
Economies) ve Tellus Enstitiisii tarafindan kuruldu. Kar amaci giitmeyen bu
kuruluslar arasina Birlesmis Milletler Cevre Programi(UNEP) da dahil olmustur. Tk
GRI raporu G1 2000 yilinda olusturulmustur. Takip eden yillarda kilavuzlar
yenilenmistir. En giinceli 2013 yilinda G4’diir. G4 ile GRI standartlari, daha basit bir
dille ve daha net gereksinmeleri kapsayan aciklamalar igermektedir
(https://www.globalreporting.org/information/about-gri/gri-
history/Pages/GRI1's%20history.aspx, Erisim Tarihi: 18.05.2019). 2018 yilinda ise G4

kilavuzlan, siirdiiriilebilirlik raporlamasi icin sektore 6zel rehberlik igermekte ve 1
Temmuz 2018’de veya sonrasinda yayinlanan tiim raporlar veya diger materyaller
icin gerekli olacak GRI Standartlari’nin yerini

almigtir(https://www.globalreporting.org/information/sector-

guidance/Pages/default.aspx, Erisim Tarihi:18.05.2019)

Teknik kalitede ve kredi verilebilirlikte en yiiksek mertebeye ulagmayi
hedefleyen GRI raporlama sistemini su ii¢ kalemden olusturmaktadir: kiiresel
diizeyde faaliyet gosteren i kollari, sosyal orgilitler ve profesyonel enstitiiler. GRI
Raporlama Cergevesinin amacit, bir kurumun sosyal, cevresel ve ekonomik
performansinda genel olarak kabul gormiis ‘raporlama gergevesi’ dogrultusunda
hizmet etmesidir. GRI, her biiyiikliikteki, her sektordeki ve her yerdeki kurumlar
tarafindan kullanilmak amaciyla tasarlanmistir. Denebilir ki, kiigclik firmalardan

yogun ve cografi olarak yaygin operasyon agina sahip olan firmalara kadar her


https://www.globalreporting.org/information/about-gri/gri-history/Pages/GRI's%20history.aspx
https://www.globalreporting.org/information/about-gri/gri-history/Pages/GRI's%20history.aspx
https://www.globalreporting.org/information/sector-guidance/Pages/default.aspx
https://www.globalreporting.org/information/sector-guidance/Pages/default.aspx
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tirden kurumun karsi karsiya kaldigi pratik uygulamalari hesaba katar. GRI
Raporlama Cergevesi hem genel hem de o sektore 6zgii iceriklere sahiptir. Bu
Ozellikler, kurumun siirdiiriilebilirlik performansinin raporlanmasi i¢in genel
uygulanabilirlige sahip oldugu konusunda diinya c¢apindaki biiyiikk paydaslar
tarafindan kabul gérmiistiir (Ozer, 2010: 15).

2.1.4, Tiirkiye’de Kurumsal Siirdiiriilebilirlik Uygulamalari

Tirkiye, 1992 Birlesmis Milletler Rio zirvesinde alinan kararlar sonrasinda,
tiyesi oldugu kuruluslar, uluslararas1 anlagsmalar ve AB iiyelik hedefi ¢ergevesinde,
stirdiriilebilirlik alaninda yol kat etmeye baglamistir. Simdiye kadar bahsedilen
meselenin 6ziine bakildiginda, siirdiiriilebilirlik, Tiirkiye’de ilk olarak kalkinma
planlarina --Ugiincii Bes Yilik Kalkinma Plan1 (1973-1977) ¢ercevesinde-
uygulamaya baglanmistir. (Mengi ve Algan, 2003). Ddérdiincti ve Besinci Bes Yillik
Kalkinma Planlarina bakildigindaysa, cevre sorunlari, mevcut dogal kaynaklarin
korunmasi ve gelecek kusaklarin mevcut kaynaklardan yararlanabilmesi igin yeni
politikalar ve planlamalar olusturulmustur (Altuntas ve Tirker, 2012: 47-48).
Tiirkiye’nin Giimriik Birligi’ne girisi ve siirdiiriilebilirlik alanindaki gelismeler,
kavramin yalnizca c¢evre disiincesiyle smirli kalmayip diger boyutlarla da

degerlendirilmesine imkéan verir.

Tiirkiye’de yapilan siirdiiriilebilirlik raporlamasina verilen deger, her gecen
glin artmaktadir. Artik pek ¢ok isletme GRI’ya raporlarini kaydetmektedir ve gesitli
diizeylerde raporlarini tescil ettirmektedir. Yine de bu uygulamanin diizenli olarak ve

yaygin sekilde yapildigini séylemek i¢in heniiz erkendir (Kargim vd., 2013: 39-40).

Tiirkiye’deki kurumsal siirdiiriilebilirlik ¢alismalari, BIST Siirdiirtilebilirlik
Endeksinin 4 Kasim 2014 tarihinden itibaren XUSRD koduyla fiyat- getiri olarak
hesaplanmaya baslamistir. Yayinlanmaya baglanmasi onemli bir gelisim saglayan
BIST, borsalarin sosyal, cevresel ve kurumsal yonetim konularindaki risklerine
iligkin politika olusturmak i¢in firmalara yol gosterir. Sirketlerin siirdiiriilebilirlik
politikalarina iliskin bilgiyi sorumlu yatirimcilara ileten bir platform olusturmak gibi
o6nemli bir misyona sahiptir. Ethical Investment Research Services Limited (EIRIS)

ile Borsa Istanbul arasinda firmalarmn cevresel, kurumsal ve sosyal yonetim
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konularindaki performanslari temel alan BIST, Sirdirilebilirlik Endeksinin
hesaplanmasi amaciyla EIRIS ile bir isbirligi anlasmas1 imzalamistir. Imzalanan
anlasmaya gore EIRIS, Borsa Istanbul sirketlerini uluslararasi siirdiiriilebilirlik
kistaslarina gore degerlendirilmistir. Bu degerlendirmede sadece “kamuya agik”
bilgiler kullanilir. Bunun i¢in Kasim-Ekim aylarinda yilda bir kez endeks donemi
vardir. BIST 30 endeksinde yer alan sirketlerin degerlemeye alinmasiyla baslayan
endeks i¢in 2014 yilinda baslayan ve 2018 yilinda devam eden BIST 50°de yer alan
sirketler dogrudan degerlemeye alimir. Haricinde BIST 100 veya BIST
Siirdiiriilebilirlik endekslerinde yer alan sirketlerden BIST 50 Endeksinde yer
almayanlar goniillii olarak degerlemeye alinirlar. "Degerlemeye tabi sirketler listesi"”
her yil Aralik aymnda yenilenir ve Borsa Istanbul tarafindan ilan edilir.
(https://www.borsaistanbul.com/endeksler/bist-pay-endeksleri/surdurulebilirlik-
endeksi, Erisim Tarihi:18.05.2019).

EIRIS’in inceleme siireci dikkate aldigi kosullar, risk derecesine gore
stralanmis tiretim sektorleri ayrimi dikkate alinarak endeks se¢im kriterleri asagidaki
ana basliklardan olusmaktadir:

e Cevre Kriterleri:
e Cevre (Cevre Politikasi, Cevre Yonetim Sistemleri)
o Biyogesitlilik (Biyogesitlilik politikasi)
o Iklim Degisikligi (Iklim Degisikligi Y énetimi)
e Kurumsal Yo6netim Kriterleri:
e Yonetim Kurulu Yapist (Yonetim Kurulu Yapisi)

e Riigvetle Miicadele (Riisvetle Miicadele Politikasi, Riisvetle Miicadele
Sistemleri)

o Sosyal Kriterler:
o Insan Haklar (insan Haklar1 Politikas1, insan Haklar1 Sistemleri)

o Saglik ve Giivenlik ( Saglik ve Giivenlik Sistemleri) (Akyiiz ve Yesil,
2017: 65)

BIST Siirdiiriilebilir  Endeksi, sirketlere kurumsal siirdiiriilebilirlik
uygulamalarint hem ulusal hem de uluslararasi diizeyde karsilastirma imkani
saglayacaktir. Sirketlerin ¢evresel, sosyal ve ekonomik siirdiiriilebilirlik konularina
nasil baktigi hangi kararlari aldig1, bagimsiz bir gozle degerlendirilmesinin yani sira

bu unsurlarda gelisim saglayan firmalarin finansman teminin ve rakiplerine rekabet


https://www.borsaistanbul.com/endeksler/bist-pay-endeksleri/surdurulebilirlik-endeksi
https://www.borsaistanbul.com/endeksler/bist-pay-endeksleri/surdurulebilirlik-endeksi
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avantaj1 saglamasinin yani sira kamuoyu nezdinde bilinirliginin ve itibariin artacagi

diistiniilmektedir.
2.2. Bankalarda Kurumsal Siirdiiriilebilirlik Uygulamalar:

Stirdiirtlebilirlik kavrami, tim isletmeler i¢cin 6nemlidir ¢iinkii ekonominin
istikrarli biiyiimesinde temel rol oynar. Haricinde finansal kuruluslar agisindan 6nem
tasir. Ekonomi, finansal sistem ve isleyisten dogrudan etkilenir. Tasarruflarini
yatirimlara yoOnlendirip siirdiirtilebilir kalkinmada belirgin etki yaratan finansal
kuruluslarinin basinda bankalar gelir. Dolayisiyla bankalarin sistem i¢indeki etkinligi
(iyi yonetilmesi ve finansal agidan giicliiliigii) reel sektoriin saglikli biiylimesinin
temel gilivencesidir. Son yillarda, istikrarli bityimede ve Siirdirilebilir kalkinmada
onemli rol oynayan bankalarin siirdiiriilebilir yatirnmlart finanse etmek ve
miisterilerini bu konuda bilinglendirmek konusunda duyarliliklari, -harici sektérlere
gore- bliyiikk Olglide artmistir. Yani Sira, bankalarin hissedarlarindan paydaslarina
yonlenmeleri 6nem arz ederken, karar siireglerinde basiretli ve uzun vadeli hedeflere
yonelik hareketleri de siirdiiriilebilir performans hedefleri agisindan énem arz eder

hale gelmistir (Aras, 2018: 48).

Finansal kuruluslarin sosyal ve c¢evresel etkileri igsel (dogrudan) ve
digsal(dolayli) yollu, iki koldan meydana gelir. Finansal kuruluslarin dogrudan
aktivitelerinin cevreye etkisi farkli sektorlerle karsilastirildiginda epeyce diisiik
seviyededir. Yine de finansal sistemin biiyiikliigiine bakildiginda su, enerji, kagit vb.
tiketimi ile olusan atik miktar1 ihmal edilemeyecek boyutlardadir. Finansal
kuruluslarin digsal aktivitelerinin ¢evreyi etkilemedigini sdylemek -ilk elden
bakildiginda-  yanlis olmaz. Finansal kuruluslarin iriinlerinin g¢evre iizerinde
dogrudan etkisi yoktur. Ornegin bankalarin elektrik, kagit vb. tiiketiminden
kaynaklanan c¢evre iizerindeki dogrudan etkisi, dolayli etkisine kiyaslandiginda
fazlaca 6nemsizdir. Yine de bahsi gecen finansal {irlinlerin kullanicilar, tiriinleriyle
cevreyi ve insanlar etkilerler. Dolayisiyla bankalarin yatirimlari, verdigi krediler ve
harici finansal {riinler dolayli da olsa, ¢evrenin ve insanlarin olumsuz yonde

etkilenmesine sebep olurlar. (Kaya, 2010: 80).
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Sekil 2.2. Siirdiiriilebilir Kalkinma Siirecinde Finansal Sistem (Kaya, 2010: 80 ).

Buradan, bankalarin siirdiiriilebilir yatirimlart finanse etmek ve miisterilerini
bu konuda bilinglendirmek konusunda daha duyarli olmalari gerektiginin
anlagilabilir. Haricinde bankalarin siirdiiriilebilirlik raporlarinin son derece 6nem
kazandigr gozlenmistir. (Aras vd, 2018: 50). Fakat heniiz siirdiiriilebilirlik
faaliyetlerin raporlanmasi1 konusunda Tiirkiye'de bir standart olusmamistir. Bu
yiizden sirketlerin yaptiklar1 sosyal sorumluluk faaliyetleri hakkinda detayli ve
sayisal veriler bekleneni karsilamaz. Haricinde sirketlerin  yayinladiklar
stirdiiriilebilirlik raporlari belirgin bir formatta olmadigi igin verilerin birbirine
uyumlagtirilmasinda sorunlar yasanmaktadir. Bu, firmalar bazinda bu konuda bir
karsilastirma yapmanin son derece zor oldugu anlamina gelir. (Kaderli ve Giindiiz,

2014: 620).
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UCUNCU BOLUM

ENTELEKTUEL SERMAYE VE SURDURULEBILIRLIGIN BANKALARIN
FINANSAL PERFORMANSLARI UZERINDEKiI ETKIiLERi: TURK
BANKACILIK SEKTORUNDE BiR ARASTIRMA

Ik iki bolimde entelektiiel sermaye ve siirdiiriilebilirlik kavramlar1 teorik
olarak ele alinmigtir. Calismanin birinci boliimiinde, entelektiiel sermaye kavramina,
tarihsel boyut icinde, farkli yazarlar tarafindan yapilan katkilar aciklanmistir.
Tanimlama ¢abalar1 ile ulagilan farkindalik beraberinde entelektiiel sermayenin
gorliniir hale gelmesini saglayan Olgiilme siiregleri ortaya konulmustur. Birinci
boliimiin son baslig1 olarak bilgi yogun bir sektdr olan bankacilik sektorii ve
entelektiiel sermaye iliskisi {izerinde durulmustur. Ikinci boliimde ise
stirdiiriilebilirlik kavrami, ol¢timii Tiirkiye’de ve bankalarda siirdiiriilebilirlik ele
alinmistir. Calismanin bu boliimiinde sirasi ile, literatiir incelenmis, arastirmanin
amacindan, amag ile ilgili yapilan analiz, analizin detaylarina ve analiz sonucunda

elde edilen bulgular degerlendirilecektir.
3.1. Literatiir Taramasi

Stirdiiriilebilirlik ve entelektiiel sermayenin bankacilik sektdriinde faaliyette
olan firmalarin finansal performanslar1 {izerindeki etkisi ile ilgili literatiir
incelendiginde dogrudan bu konu hakkinda herhangi bir caligmanin olmadig:
gorilmistiir. Entelektiiel sermayede ana fikir bilgi olup firmalarin sahip oldugu
maddi olmayan varliklarini olusturmaktadir. Firmalarin {rettigi katma deger ile
firmalar siirdiiriilebilir rekabet {stiinligii elde etmektedir. Bu baglamda, entelektiiel
sermayenin alt kalemleri 6n plana ¢ikmaktadir. Bu alt kalemler ile sektor ayrimi
gozetmeksizin firmalarin finansal performanslari arasinda neden sonug iliskilerini
degerlendiren ¢alismalar dikkat ¢ekici sayidadir. Bu ¢alismalardan bazilar1 asagida

yer almaktadir.
3.1.1. Entelektiiel Sermaye ile Tlgili Yapilan Cahsmalar

Topaloglu ve Karakozak’in (2017) calismasinda, Borsa Istanbul 30
Endeksi’nde faaliyet gosteren 18 sirketin 2010-2015 donemindeki entelektiiel
sermaye degerlerini 6lgmiislerdir. Tobin’s q Orani, Piyasa Degeri / Defter Degeri ve

Piyasa Degeri-Defter Degeri yOntemlerinin paralel sonuglar verdigini tespit
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etmiglerdir. Calismalarinda, BIST 30 endeksindeki sirketlerin sahip olduklar
entelektiiel sermaye degerlerini siralamayi, entelektiiel sermayeyi isletmelerin
finansal verileri dogrultusunda sayisal olarak ifade edilebilmesini saglamayi, Piyasa
Degeri — Defter Degeri, Piyasa Degeri / Defter Degeri ve Tobin’s q Oran1 yontemleri
ile dlgmeyi, bu Ol¢limleri yila, yonteme gore analiz etmek amaclamiglardir. Bu
amaca yonelik analiz sonrasi, hizmet sektoriindeki firmalarin, sahip olduklar yiiksek
diizeyde entelektiiel degere gore tist siralarda yer aldigi, holdinglerin diisiik seviyede
entelektiiel sermaye degerleri ile siralamada sonlarda yer aldiklarini tespit

etmislerdir.

Samiloglu’nun ¢alismasi, Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’nda hisse

™
senetleri islem goren bankalarm 1998-2001 yillar1 arasindaki VAIC  ve Piyasa

Degeri/Ozkaynaklar Defter Degeri arasmdaki iliskiyi inceler. Yaptig1 arasgtirmanin

. ™ )
amaci, hisse senetleri IMKB’de islem goren bankalarin VAIC  ile PD/ODD’lerinin

arasinda anlamli bir iliskinin bulunup bulunmadigini sorgulamaktir. Samiloglu,

™
aldig1 sonuglara gére VAIC  metodunun parametreleri olan VAHU, STVA ve
VACA ile PD/ODD arasinda anlamli iligkisel bir boyut yakalayamamustir.

Yildiz’in 2011 tarihli ¢aligmasinda, entelektiiel sermayenin isletme
performansina etkisinde yoneticilerin algilarin1 tespit etmeyi amaclamaktadir.
Aragtirma, Tiirk bankacilik sektoriindeki borsaya kote 8 adet 6zel sermayeli mevduat
bankasinin 421 yoneticisi ilizerinde anket yontemiyle yapilmistir. Arastirma
sonucunda insan, yapisal ve miisteri sermayesi 6gelerinden miitesekkil entelektiiel
sermayenin, bankalarin performansini olumlu etkiledigi izlenmistir. Haricen,
yoneticilerin yasinin, deneyiminin ve pozisyon degisikliklerine gore entelektiiel

sermaye 6gelerinin anlamlandirilmasinda ayrimlar tespit edilmistir.

Bontis, Keow ve Richardson 2000°de yaptiklar1 “Malezya’daki Sektorlerde
Entelektiie]l Sermaye ve Isletme Performansi” calismalarinda entelektiiel sermaye
unsurlarindan insan sermayesi, yapisal sermaye, miisteri sermayesi arasindaki ve
miisteri performanst {izerindeki iligkileri incelemiglerdir. 20 ifadeyle insan
sermayesini, 17 ifadeyle miisteri sermayesini, 16 ifade ile yapisal sermayeyi ve 10

ifadeyle isletme performansim1 kapsayan, 1997°de Bontis tarafindan gelistirilen 63
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ifadelik olgek kullanilmistir. Malezya’da 43 (hizmet dis1 sektorlerde galisan) art1 64
(hizmet sektoriinde ¢alisan) olmak iizere toplam 107 isletme yiiksek lisans 6grencisi
kullanilan arastirmanin temel sonuglari; insan sermayesinin hizmet sektorii ile
karsilastirildiginda insan sermayesinin - endiistri tiirii dikkate alinmaksizin- 6nemli
oldugu hizmet dis1 sektorlerde de biiylik bir etkiye sahip oldugudur. Miisteri
sermayesinin sektor dikkate alinmaksizin yapisal sermaye iizerinde kayda deger
etkisi tespit edilmistir. Nihayetinde herhangi bir sektdrde yapisal sermayenin
gelistirilmesinin isletme performansiyla pozitif bir iliskiye sahip oldugu tespit

edilmistir.

Chen, Cheng ve Hwang’in 2005 yilinda Taiwan’daki sirketler iizerinde
yaptig1 calismada, “entelektiiel sermayesi yliksek olan sirketler daha yiiksek piyasa
degeri defter degeri oranina sahip olma egilimindedir” hipotezi test sorgulanmistir.
“Entelektiie] Sermaye Ile Firmanin Piyasa Degeri ve Finansal Performansi
Arasindaki Iliski Uzerine Deneysel Bir Arastirma” isimli c¢alismada, entelektiiel
sermaye Pulic’in Entelektiiel Katma Deger Katsayisi yontemi kullanilarak
Olglilmiistiir. Sorgulanan hipotez neticesinde sirketin entelektiiel sermayesinin
sitketin piyasa degeri ve finansal performansi {izerinde olumlu etkisi oldugu
haricinde sirketin gelecek finansal performansi i¢in bir gosterge olabilecegi goriisiine

varilmistir.

Yorik ve Erdem 2008 yilinda 12 otomotiv sirketi kullanarak yaptiklar
“Entelektiiel Sermaye ve Unsurlarimin IMKB’de Islem Géren Otomotiv Sektdrii
Firmalarinin Finansal Performansina Etkisi” caligmalarinda, entelektiiel sermaye
Ante-Pulic’in Entelektiiel Katma Deger Katsayisi Yontemi (VAIC™) ile
Ol¢iilmiistiir. Firmanin muhasebe kayitlarindaki gergek degerler kullanilan veriler
30.09.2003 tarihli finansal tablolardan elde edilmistir. Calismada yararlanilan
sirketlerin kaynaklarimi olusturan temel bilesenlerden kaynaklanan katma degerin
etkinligi ile isletme performansin1 degerlendirmede kullanilan karlilik, verimlilik,
piyasa degeri ve endeksi asan getiriler arasindaki iligkiler incelenmistir. Neticesinde,
Tiirkiye’deki otomotiv sirketlerinin performansina etki eden oncelikli gdstergenin

finansal gosterge oldugu saptanmistir.
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Kendirli, vd (2015)’in finans literatiirii genelinde uygulanan Entelektiiel
Katma Deger Katsayisi (VAICTM) yontemi dikkate alinarak panel veri analizi
tekniginin kullandig1 caligmasinda, entelektiiel sermayenin firma performansi
tizerindeki etkisinin tespiti ve yorumu amaglanmistir. Caligmanin analizinde, Borsa
Istanbul Bilisim Endeksi’nde faaliyetlerini siirdiiren 12 firmanin 2008-2012
donemini kapsayan bes yillik piyasa ve muhasebe verileri kullanilmistir. Calismanin
sonucunda, sirket performans ve verimlilik degiskenleri saptanmistir. Performans ve
verimlilik degiskenleri analizde kullanilan entelektiiel sermayenin, Ol¢liim
katsayilarindan kullanilan sermayenin ve bu sermaye ile insan sermayesi arasinda
istatiksel ve pozitif ilisgkinin varligi ortaya c¢ikmistir. Yapisal sermaye etkinligi,
yalnizca sirketin aktif devir hizi degeri lizerinde anlamli bir etkiye sahiptir. Bu
baglamda entelektiiel sermaye katsayilarinin degisik diizeylerde kayda deger etkiye
sahip olmasi, bilgi-yogun temelinde hizmet gosteren sirketlerin faaliyet gosterdigi
BIST Bilisim Endeksi’nde yapilan bu analizin 6nceki calismalarla paralellik

gosterdigi saptanmustir.

2009 yilinda Liu tarafindan, 92 ileri teknoloji sirketi iizerinde yapilan
analizde, entelektiiel sermaye bileseni olarak insan sermayesinin, yapisal sermaye ve
iligkisel sermayenin firma performansi {izerinde pozitif etkiye sahip oldugunu tespit
edilmistir. Haricinde, sirket performansi ilizerinde yapisal iligkilerden kaynakli
dolayli etkiye sahip oldugu belirlenmistir. Chen vd. (2005), Tayvan’daki firmalar
lizerinde yaptiklar1 entelektiiel sermaye ile sirket performansi iliskisi analizi
sonucunda, sirketin entelektiiel sermayelerinin ve fiziksel sermayelerinin pozitif
etkisini belirlemislerdir. 2008 yilinda Hindistan’da bir Kimya Endiistrisinde faaliyet
stirdiiren sirketler {izerinde yapilan analizde Kamath’da da benzer sonuglar
gorilmiistiir. Bu sonuglara gore firma performansi ile entelektiiel sermaye arasinda

pozitif bir iligki tespit edilmistir.

Tuncer Caligkan’in “Bilgi Ekonomisinde Entelektiiel Sermaye: Borsa
Istanbul’da Bankacilik Sektorii Uygulamasi” tezi, Tiirkiye“de bankacilik sektdriinde
faaliyet gosteren isletmelerin entelektiiel sermayelerinin sirket degeri iizerinde ki
etkisini arastirmaktadir. Yotem olarak, finansal tablolardan elde edilen verilerin

coklu regresyon modelleri ile analiz edilmesini esas almistir. Bu amagla, Borsa
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Istanbul“da islem goren 14 bankanm 2013 yili bilango ve gelir tablolar1 secilmistir.
Elde edilen sonug, bankalarim verimliliginin ve piyasa degerlemesinde yapisal
sermayenin Otesinde insan sermayesinin etkilerinin oldugu yoniindedir. Elde edilen
karlilikta ise, kullanilan sermayenin ve ardindan insan sermayesinin etkili oldugu

tespit edilmistir.

Kamath, 2008’deki bir diger c¢alismasinda Hindistan’daki bankacilik
sektoriindeki  firmalarin 20002004  yillar1  arasinda entelektiiel sermaye
performanslarin1 incelemistir. Kamath calisma neticesi, uluslararasi ortakligi olan
firmalarda bankalarin daha yiiksek entelektiiel sermaye performansi gosterdigi

belirlemistir.

Wang, 2011 yilinda Tayvan’daki firmalarin Ar-Ge harcamalarina bagli, 2001-
2007 wyillarindaki entelektiiel sermayenin sirket performansi {izerindeki etkisini
arastirmistir. Arastirmanin neticesinde, yaratici sermayenin miisteri sermayesinden
daha etkin oldugu, devletin yatirim tesviklerinin Ar-Ge harcamalarina yapildigi
belirlenmigstir.  Dolayisiyla, Tayvan’daki firmalarin  entelektiiel = sermaye
yatirimlarmin arttiginin ve bu artisin Ar-Ge harcamalariyla karsilastirildiginda, bilgi

depolarinin olusturulmasinin ¢ok daha yararli olacagi neticesine ulasilmistir.

Sahin’in ve Alabay’in 2011 yilina denk diisen ¢alismasinda, entelektiiel
sermayenin KOBI’lerin firma performansi iizerindeki etkisi incelenmistir. Bu
amagla, 2008-2010 yillar1 arasinda IMKB’ye kayith, AB kriterlerince KOBI
niteligine sahip sirketlerin c¢iktiklar1 kullanilmistir. Arastirmada varillan sonug,
KOBT’lerle ilgili incelemeye dayanan, -2008 ve 2009 yillar1 arasinda- diinyanin pek
cok bolgesinde kiiresel krizlerin yasandig siireglerde, KOBI’ler diger sirketlere gore
krizden daha fazla etkilenmislerdir. ROA ile LCAP ve LEV arasindaki pozitif iligki
neticesinde, yeterli firma biiylikliigline sahip ve bor¢ kullanarak kaynak sorununu
giderebilen firmalarin karhiliklarin1 daha ¢ok arttirdiklar1 diisiincesine varilmustir.
KOBI’ler agisindan piyasa degeri (MB) ile CEE arasindaki, ROA ile HCE, SCE,
CEE arasindaki iligkilerden, entelektiiel sermaye katma deger (VAICTM)
bilesenlerinin ve dolayisiyla VAIC™in, performans gostergeleri olan piyasa degeri

(MB) ve karlilik (ROA) iizerinde 6nemli etkileri vardir. KOBI’lerin performanslarini

yiikseltmek i¢in kavramin (entelektiiel sermaye) onemli oldugu ve bilgiye dayali
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yonetim anlayigint benimsemeleri gerektiginin dogru bir davranig olacagi tezine

ulasilmstir.

Bontis vd. (2000) calismasinda, Malezya’da hizmet ve hizmet dis1 sektorlerde
entelektiiel sermayenin ii¢ dnemli ayag1; insan sermayesi, yapisal sermaye ve iliskisel
sermayenin arasindaki iligskiyi arastirmistir. Varilan sonuglar; insan sermayesi ve
miisteri sermayesinin endiistri tiiri dnemsenmeksizin kayda deger oldugu, insan
sermayesi - yapisal sermaye arasindaki iliskinin sektore gore degiskenlik arz ettigi ve
hizmet dis1 sektorlerde daha anlamli goriilmiistiir. Haricinde, miisteri sermayesinin
sektor ayrilmaksizin yapisal sermaye nezdinde 6nem tasidigi tespit edilmis ve sektor
ayrimi gozetmeksizin yapisal sermaye ile finansal performans arasindaki iligkinin

kiymetli oldugu sonucuna ulasilmistir.

Bhatia ve Aggarwal (2015), Hindistan yazilim sirketlerinin kurumsal finansal
performanslar1 ile entelektiiel sermaye arasindaki iligkiyi degerlendirmislerdir.
Kullanilan veriler, Hindistan yazilim sirketlerinden secilen 51 sirketin 2001— 2011
yillarina ait verileridir. Degere dayali performans ol¢limii icin sirketlere uygulanan
yontem, VAIC™dir. Bu metotta veriler, panel veri regresyon metoduyla analiz
edilmistir. Sonugta, entelektiiel sermaye ile karlilik arasinda pozitif yonde bir iliskiye
ulasilmigtir. Haricinde, fiziki sermayenin sirketlerin performansini etkileyen en

onemli faktor oldugu tespit edilmistir.

Erdogan ve Donmez (2014), 2008-2011 arasindaki metal esya, makine ve
gere¢ yapim sektoriinde yer alan yedi sirketin entelektiiel sermaye Ogelerinin
belirlenmesine ve bu Ogelerin sirket degeri ve sirket verimliligi iizerine etkisini
incelemeye caligmistir. Erdogan ve Donmez, sirketlerin entelektiicl sermayeleri ile
sitket performanslar1 arasindaki iliskiyi incelemek i¢in panel veri analizi
kullanmistir. Bunun sonucunda, entelektiiel sermayenin bir 06gesi olarak, insan
sermayesi ile yapisal sermayenin sirket verimliligi {izerinde olumlu bir etki

olusturdugu diistiniilmektedir.

Mavridis 2004 yilinda yaptig1 calismada, insan sermayesi ve fiziksel
sermayenin fiili durumunu ve entelektiiel katma deger bazli performans iizerindeki

etkisini -2000-2001 yillarindaki 141 Japon bankasmin verilerini kullanarak-
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incelemigtir. Neticede, katma deger ve fiziksel sermaye arasinda anlamli pozitif bir
iliski tespit etmis ve hem fiziksel sermaye hem de insan sermayesinin farkli

sekillerde en 1yi uygulama endeksi degerine katkida bulundugu belirtmistir.

Joshi vd. (2010) tarafindan yapilan ¢alismada, VAIC™ modeli
araciligiyla entelektiiel sermaye performans: Olciilmiistiir. Avustralya bankacilik
sektoriindeki - toplam piyasa payinin en biiylik ve en 6nemli bilesenini olusturan- on
bir bankanin 2005-2007 yillar1 arasindaki verileri kullanilmistir. Neticede, insan
sermayesi ve entelektiicl sermaye performansi arasindaki iliskinin pozitifligi
saptanmigtir. Insan sermayesi etkinligi, kullanilan sermaye etkinligi ve yapisal
sermaye etkinliginden daha yiiksektir. Bu baglamda, daha ¢ok getiri saglayan insan
sermayesi etkinliginin, entelektiiel sermaye performansini arttirdigi belirlenmistir.
Haricinde, banka biiyiikliigliniin Avustralya’daki bankalarin entelektiiel sermaye

performansi tizerinde ¢ok az etkisi oldugu gézlenmistir.
3.1.2. Siirdiiriilebilirlik Tle Tlgili Yapilan Calismalar

Kaderli’nin ve Gilindiiz’lin ¢alismasinda siirdiiriilebilirlik faaliyetleri calisan,
cevre, toplum ve misteri iligkileri baglaminda incelenmistir. Veri olarak Borsa
Istanbul A.S. BIST 10 Banka Endeksi (XBN10) pay senetleri ve -diizenli olarak
stirdiiriilebilirlik raporu yayinlayan- Akbank T.A.S. kullanilmistir. Yapilan inceleme
firmalarin  siirdiiriilebilirlik  faaliyetleri kapsaminda  yaymnlamis  olduklar
stirdiiriilebilirlik raporlarindaki verilerindeki stirdiiriilebilirlik performanslar ile
finansal performanslar1 arasindaki degerlendirmeye yoneliktir. Caligmanin
sonucunda Kaderli ve Giindiiz, siirdiiriilebilirlik raporlarindaki bilgilerle finansal
oranlar arasinda pozitif iligkiler tespit etmislerdir ve tespite gore, bu iliskilerin

siddetinin ¢ok gii¢clii oldugu sonucuna varmiglardir.

Borsa Istanbul siirdiiriilebilirlik endeksine kayitli {iretim sektdriinde faaliyet
gosteren 19 sirketin 2011-2015 yillarma ait verilerinin analiz edilip, finansal
performanslarinin incelendigi Akyiiz ve Yesil’in 2017 tarihli calismasinda, Sermaye
Piyasalar1 Kurumu’nun Yyetkilendirdigi derecelendirme sirketlerinin hazirladigi

kurumsal yonetim uyum notlar1 kapsaminda, en yiiksek deger Aksa Akrilik Kimya
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Sanayii A.S.’nindir. En diisiik deger ise ihlas Ev Aletleri Imalat Sanayi Ve Ticaret
A.S.’ ye aittir.

Citak’in ve Ersoy’un 2016°da yapmis olduklar1 ¢calismalarinda Borsa Istanbul
Siirdiiriilebilirlik endeksindeki firmalarin hisse senedi getiri oranlar1 ve Piyasa Degeri
/ Defter Degeri oranlarim1 karsilagtirlmigtir.  Ulasilan sonug, yatirimcilarin
siirdiiriilebilirlik endeksine karsi bilgisi arttigr takdirde verecekleri tepkinin de

artacagi yoniindedir.

Ozutku, 2015 yilinda on bes firmay: inceleyerek yaptig1 “Insan Kaynaklari
Yonetimi  Boyutuyla Kurumsal —Siirdiiriilebilirlik:  BIST  Strdiirtilebilirlik
Endeksindeki Firmalar Uzerine Bir Arastirma” isimli calismasinda BIST
Stirdiiriilebilirlik Endeksini nitel bir arastirma yontemini olarak kullanmistir.
Arastirmada firmalarin yiiksek performansh ¢alisma sistemlerini ve is alt yapisini, is

giivencesi konular1 agisindan analiz etmistir.

Altinay, Kaki, Ketane, Dinger ve Eser’in Siirdiiriilebilirligin Hisse Senetleri
lizerine etkisini arastirdiklar1 caligmalarinda Borsa Istanbul’un 2014 yilinda
incelenmeye baslanan siirdiiriilebilirligi takip edilmistir. Siirdiiriilebilirlik endeksi
oncesi ve siirdiiriilebilirlik endeksi sonrasi ortalama degerler arasinda istatistiksel
olarak anlamli bir farkin bulunmadigi calismada, bankacilik sektoriinde faaliyet
gdsteren 4 bankamin hisse senedi degerlerinin BIST hisse senedi degerleri ile
stirdiiriilebilirlik endeksi ortalama degerleri arasinda yaklasik olarak % 81’lik pozitif
iliski bulunmustur. Sonug olarak calismada, endeksin derinlestik¢e bankalarin hisse

senedi degerlerinde artis olabilecegi diistiniilmiistiir.

Cunha’nin ve Samanez’in 2012 yilinda yaptiklar1 ¢aligmada, siirdiirtilebilirlik
endeksi i¢inde yer alan Brezilya Borsasi’ndaki sirketlerin performansi, yine bu
sirketlerin  yapmis oldugu yatirimlarin  Sharpe, Treynor, Jensen,Sortino,
Modigliani&Modiglianiand Omega degerlerini baz alarak incelemislerdir. Cunha ve
Samanez incelemelerini, 2005 - 2010 yillar1 arasindaki Siirdirilebilirlik endeksini
Brezilya Borsa Endeksi(BM&FBOVESPA) karsilastirilmis ve aralarindaki iligkiyi

anlamli bulmamislardir.
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Santis, Albuquerque ve Lizarelli (2016) tarafindan yapilan c¢alismada,
Brezilya Borsasi’nda Siirdiiriilebilirlik Endeksi’nde yer alan firmalar ile
siirdiirtilebilirlik endeksinde yer almayan firmalarin finansal performanslari, 2010-
2013 yillar1 arasinda finansal oranlar kullanarak istatistiksel karsilastirmislar.
Neticede, siirdiiriilebilirlik endeksi iginde bulunan firmalarin finansal performansi ile
siirdiirtilebilirlik endeksi i¢inde bulunmayan sirketlerin finansal performansi arasinda

kayda deger bir fark tespit edilememistir.

Charlo, Moya ve Mufioz (2015) calismasinda Ispanya Borsasi’nda yer alan
firmalan siirdiiriilebilirlik endeksinde bulunan, bulunmayan ve hem bulunan hem
bulunmayan olarak ii¢ gruba ayirarak karsilastirmiglardir. Bu karsilastirma
neticesinde, siirdiiriilebilirlik endeksi igindeki sirketlerin ayni risk safhasinda daha
cok kar ettikleri ve pazardaki degisikliklere daha hizli ayak uydurduklari

saptanmistir.

Oberndorfer vd. 2013 yilinda yaptiklart c¢alismada, Dow Jones Stoxx
Stirdiirtilebilirlik Endeksi’nde bulunan Alman sirketlerin ve genelinde Dow Jones
World Siirdiiriilebilirlik Endeksindeki hisse performanslarimi kiyaslamiglardir. 1999
ile 2002 yillar1 arast elde edilen ¢iktilarin degerlendirildigi bu calismada Alman
sirketlerin siirdiiriilebilirlik endeksinden negatif olarak etkilendigi neticesine

ulasilmistir.

Calderon vd. 2012°de yaptiklart c¢alismada, Dow Jones Europe
Stirdiiriilebilirlik Endeksi’nde bulunan 122 firmanin 2007-2009 yillar1 arasindaki
sirket degerleri incelenmistir. Elde edilen sonug, cevresel performansin firma

degerini pozitif olarak etkiledigidir.

Ibrahim Erol ve Adnan Doénmez’in “Entelektiiel Sermayenin Olgiilmesi:
VAIC™ Yontemi Yardimiyla BIST - Siirdiiriilebilirlik Endeksi Isletmeleri Uzerine
Bir Uygulama” tezinde BIST-Siirdirilebilirlik endeksi isletmelerinin finansal
verileri VAIC™(Entelektiiel Katma Deger Katsayisi Yontemi) yontemiyle ol¢im
yapilmaya ¢alisilmistir. Metot olarak, bulunan degerler ve kullanilan bazi performans

gostergeleri arasindaki iliski korelasyon ve dogrusal regresyon analizleri ile
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aragtirtlmistir. Aragtirmanin sonucglarma goére VAIC™ katsayilart aktif karliligini

%93 oraninda belirlemistir.

Sonugta, entelektiiel sermaye ve siirdiiriilebilirlik kavramlar1 g¢ergevesinde
hem bankacilik dis1 sektdrleri hem de bankacilik sektoriinii esas alan bahsi gegen
caligmalar, Oncelikle entelektiiel sermaye kaynaklarinin igletmelerde stratejik bir
cercevede yonetilmesinin gerekliligini ortaya koymustur. Tez Ozelinde, finans
sektorii agisindan entelektiiel sermayenin islevi, siirdiiriilebilirligin artan 6nemi teorik
olarak anlatilmaya calisilmis buna bagli olarak yapilan g¢alisma, Tirk bankacilik
sektoriinde deneysel bir arastirma olarak degerlendirilebilir. Hali hazirda elde
edilecek sonuglarin bir yaniyla finansal kurumlarin sahip olduklari entelektiiel
sermayeyi gelistirmesi Ote yaniyla da yapilacak ileriki arastirmalara katki sunarak

literatiirde yer almas1 amaglanmustir.
3.2. Arastirmanin Amaci

Bu calismanin amaci, BIST siirdiiriilebilirlik endeksi ile entelektiiel sermaye
performansi ve performans bilesenleri ile finansal performans gostergeleri arasindaki

iligkileri incelenmektedir.

Bu baglamda; 2014 - 2017 doneminde Tiirk bankacilik sektdriinde asagida alt
basliklarda detaylandirilan kosullarla se¢ilen mevduat bankalarinin katma deger
(VA) ve entelektiiel katma deger katsayisina (VAIC™) gore entelektiiel sermaye

performanslar 6l¢iilmekte ve degerlendirilmektedir.

Ayrica Kasim 2014’ten itibaren fiyat ve getiri olarak hesaplanmaya baslanan
BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksinde iglem goren ve islem gormeyen mevduat
bankalarinin finansal performanslar1 entelektiiel sermaye etkinligi acisindan
karsilastirilmakta, bankalarin  entelektiiel sermaye diizeyleri belirlenmeye

calisiilmaktadir.
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3.3. Arastirmanin Kapsam ve Kisitlari

Arastirma, BIST endeksinde islem goéren 17 mevduat bankasini
kapsamaktadir. Tiirkiye’de faaliyet halinde bulunan 35 banka asagida alt basliklarda

detaylandirilan kosullar ¢ergevesinde ¢alisma disinda birakilmistir.

Aragtirma evrenini, Tiirk bankacilik sektoriinde faaliyet gosteren mevduat
bankalar1 olusturmaktadir. Homojen bir yap1 olusturabilmek i¢in faaliyet
alanlarindan hareketle, katilim bankalar1 ile kalkinma ve yatirim bankalar1 ¢calismaya
dahil edilmemistir. Tiirkiye Bankalar Birligi (TBB) resmi web sitesi
(https://www.tbb.org.tr/) banka ve sektor bilgileri temelinde Bankalarimiz Kitab1 —
2017’den elde edilen bilgilere gore, sektdriin aktif toplaminin % 5,3’nti kalkinma ve
yatinm bankalar1 olusturmaktadir. Katilim bankalarinin sektoriin aktif toplami
icindeki payt % 4,9’dur. Biyiik pay, % 89,7 ile mevduat bankalarina aittir. Bu
kapsamda yalnizca mevduat bankalar1 analiz konusu olarak seg¢ilmistir. Caligsma
kapsaminda, Tiirk bankacilik sektoriinde yer alan kamusal, 6zel ve yabanci sermayeli

seklinde kategorize edilen mevduat bankalar1 yer almaktadir.

Bu baglamda mevduat bankalarinin segilmesinin nedenleri su sekilde

siralanabilir:

e Bankacilik sektoriinde, mevduat bankalarinin aktif toplam i¢indeki pay1 % 89
olmasmin yani sira; banka calisanlarinin % 91’1 mevduat bankalarinda
isttihdam edilmistir.

e Tirkiye Bankalar Birligi (TBB) resmi web sitesi(https://www.tbb.org.tr/)
banka ve sektor bilgileri temelinde Bankalarimiz Kitabi — 2017°den elde
edilen bilgilere gore, Tiirkiye’de faaliyet gosteren 34 mevduat bankasi

bulunmaktadir.
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Tablo 3.1. Tiirkiye’de Bankalarin Siniflandirilmasi (https://www.tbb.org.tr)

Banka sayisi 2016 2017

Mevduat bankalar 34 34
Kamu sermayeli 3 3
Ozel sermayeli 9 9
Yabanci sermayeli 21 21
TMSF Deuvr. 1 1
Kalkinma ve yatirnm bankalari 13 13
Katilim bankalari 5 5
Toplam 52 52

Tiirkiye’de faaliyet halinde bulunan 34 banka asagida alt bagliklarda

detaylandirilan kosullar ¢ercevesinde ¢alisma disinda birakilmis, bankalarin, sektor

igcindeki belirleyiciliklerinde aktif biiyiikliikleri ve ¢alisan sayilar1 dikkate alinmigtir.

Tiirkiye’de sube acan yabanci sermayeli bankalar, Tiirkiye’de kurulmamis
olmalar1 ve bankacilik sektorii i¢inde belirleyici bir agirliga sahip olmamalari
nedeni ile analiz kapsami digina ¢ikarilmistir.

The Royal Bank of Scotland Plc. Mayis 2017 tarihinde tasfiye olurken; Bank
of China Turkey Aralik 2017 tarihinde faaliyete ge¢mistir. Finansal verileri
olmadigi i¢in Bank of China Turkey A.S.’de inceleme dis1 birakilmistir.
Tasarruf Mevduat Sigorta Fonu (TMSF) biinyesinde bulunan Birlesik Fon
Bankas1 A.S. ve Adabank A.S. bankacilik faaliyetlerini tam olarak yerine
getiremediginden hareketle, finansal verilerin yiliksek diizeyli, sapmali
degerleri igereceginden hareketle analiz disina ¢ikarilmastir.

Toplam aktif biytikligii ve c¢alisan sayis1 dikkate alindiginda gézlem
degerlerinde normal olmayan dagilimlart igerecegi Ongoriillen bankalar

inceleme dis1 birakilmustir.



Tablo 3.2. inceleme Dis1 Birakilan Bankalar

Toplam Sube Calisan

BANKA Aktifler Sayisi Sayisi
(Milyon TL) | (Adet) (Adet)
Odea Bank A.S. 33.104 47 1.185
Burgan Bank A.S. 16.807 43 978
Turkland Bank A.S. 4.875 33 523
Citibank A.S. 8.481 7 421
Arap Tiirk Bankas1 A.S. 5.064 7 259
Turkish Bank A.S. 1.568 12 230
Birlesik Fon Bankas1 A.S. 2.628 1 225
Deutsche Bank A.S. 3.042 1 119
MUFG Bank Turkay A.S. 9.731 1 70
JP Morgan Chase Bank N.A. 512 1 60
Bank Mellat 1.013 3 50
Societe Generale (SA) 478 1 47
Rabobank A.S. 1418 1 35
Intesa Sanpaolo S.P.A. 10.588 1 30
Adabank A.S. 51 1 29
Habib Bank Limited 182 1 18
Bank of China Turkey A.S.
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Omeklem sec¢imi igin yapilan inceleme sonucunda Tiirk Bankacilik
Sektoriinde faaliyet gosteren 52 bankadan istenilen kistaslart kargilayan
banka sayis1 17 olarak belirlenmigtir. Bu 17 bankanin 7 tanesi BIST Endeks

icinde izlenmektedir.

Tablo 3.3. incelenen Bankalar

KAMUSAL
SERMAYELI
BANKALAR (3)

OZEL
SERMAYELI
BANKALAR (7)

YABANCI SERMAYELI
BANKALAR (7)

Tiirkiye Cumhuriyeti | Akbank T.A.S. Alternatifbank A.S.
Ziraat Bankas1 A.S.

Tiirkiye Halk Bankas1 | Anadolubank A.S. Tiirkiye Garanti Bankasi
A.S. A.S.

Tiirkiye Vakiflar Fibabanka A.S. QNB Finans Bank A.S.
Bankas1 T.A.O

Sekerbank T.A.S.

HSBC Bank A.S.

Tirk Ekonomi

ICBC Turkey Bank A.S.

Bankasi A.S.

Tiirkiye is Bankas1 | ING Bank A.S.
AS.

Yap1 ve Kredi Denizbank A.S.

Bankas1 A.S.
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Tablo 3.4. BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksi Icinde Yer Alan Bankalar

BIST ENDEKSI ICINDE YER ALAN BANKALAR

Akbank T.A.S.

Sekerbank T.A.S.

Tiirkiye Garanti Bankas1 A.S.

Tiirkiye Halk Bankasi A.S.

Tiirkiye Is Bankas1 A.S.

Tiirkiye Vakiflar Bankas1 T.A.O

Yapi ve Kredi Bankasi A.S.

Arastirmada inceleme konusu bankalarin, 2014 — 2017 yillarina ait, - 4 yilin -
12 aylik bagimsiz denetimden geg¢mis Tiirkiye Bankalar Birligi (TBB) resmi web
sitesinde (https://www.tbb.org.tr/) yayimlanan finansal tablolarin1 kapsamaktadir.

3.4. Arastirmamin Hipotezleri

Entelektiiel sermaye bir varlik iireticisi ve finansal itici gii¢ olarak gortilebilir.
Entelektiiel sermaye, destekli performans artis1 isletme i¢in rekabet avantaji ve
stirdiiriilebilirlik yaratir. Bu isletmeler igin itici gii¢ olarak kabul edilebilecektir.
Entelektiiel sermayenin Ol¢lilmesi bircok arastirmacinin ilgisini ¢ekmistir. Farkli
yontemler gelistirilmistir. Genel olarak, VAIC™ modelinin entelektiiel sermayeyi
O0lemek icin arastirmacilar tarafindan genis c¢apta kullanildigr diisiiniilmektedir.
Uygulamada, bu model standartlasma, isletmeler arasinda karsilagtirma imkani
saglamaktadir. Ayrica hesaplamada kullanilan veriler, denetlenmis mali tablolardan
almmaktadir. Literatiirde entelektiiel katma deger katsayisina (VAIC™) dayali
yapilan  Ozellikle bankacilik  sektorii  caligmalarinda  bankalarin  finansal

performanslarindaki degisimi destekleyecek onemli deneysel deliller bulunmustur.


https://www.tbb.org.tr/
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(Joshi (2010), Mavridis (2004), Kamath (2007), Yalama ve Coskun (2007), Caligkan
(2013)).

Bu c¢alismada ise, VA ve VAIC™ ve VAIC™de olusan 1li¢ bilesen
bulunmaktadir: insan sermayesi etkinligi (HCE), yapisal sermaye etkinligi (SCE) ve
kullanilan sermaye etkinligi (CEE)’dir. Mevduat bankalarmin, bunlarla &lgiilen
entelektiiel sermaye performansinin, aktif karliligi ve 6z sermaye karlilig1 araciligi ile
finansal performansi olumlu yonde etkilemesi beklenir. Ayrica, BIST
stirdiiriilebilirlik endeksinde islem goren bankalarin VAIC™ ile elde edilen
katsayilarinin, islem gormeyenlere gore daha pozitif yonde daha etkin olmasi

Oongoriilmektedir.
Kurulan hipotezler asagida yer almaktadir.
H,,: Entelektiiel Katma Deger Katsayisi (VAIC™) vyiiksek olan bankalar,
daha yiiksek 6z sermaye karliligina sahiptir.
H, : Katma deger katsayis1 (VA) yiiksek olan bankalar daha yiiksek aktif

karliligina sahiptir.

H,.: Insan sermayesi etkinligi (HCE), yapisal sermaye etkinligi (SCE) ve

kullanilan sermaye etkinligi (CEE) yiiksek olan bankalar daha yiiksek 6z sermaye

karliligina sahiptir.

H,, : Insan sermayesi etkinligi (HCE), yapisal sermaye etkinligi (SCE) ve
kullanilan sermaye etkinligi (CEE) vyiiksek olan bankalar daha yiiksek aktif

karliligina sahiptir.
3.5. Arastirmanin Metodolojisi

Bu boéliimde, aragtirma modeli istatistiki olarak tanimlanmakta olup bagimli,

bagimsiz ve kontrol degiskenlerinin dl¢limlenmesi agiklanmaktadir.
3.5.1. Arastirmanin Modelleri ve Degiskenlerin Olciimii

Bu bolimde, modellerde yer alan bagimli, bagimsiz ve kontrol

degiskenlerinin tanim ve dl¢imleme detaylarina yer verilmektedir.
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3.5.1.1. Arastirmanin Bagimsiz Degiskenleri

Son yillarda entelektliel sermayenin Olgiimiinde en ¢ok kullanilan model
Pulic’in (1998) gelistirmis oldugu Entelektiiel Sermaye Katma Deger Katsayisi
(VAIC™) yontemidir. Bu yontem isletmelerin finansal tablolarinda yer alan bilgileri
degerlendirmesinden dolay1 sektorler arasinda veya sektoriin kendi iginde tiirdes
karsilastirma imkani getirmektedir. Verilere dayali analitik bir degerlendirmedir.
Entelektiiel sermaye etkinliginin insan sermayesi, yapisal sermaye ve kullanilan
sermaye etkinliklerin bileskesi olmasi dogrultusunda saglanan artis ile vAIC™

degeri ne kadar biiyiirse, isletmenin sahip oldugu varliklar1 yonetmede o kadar etkin

olacag diisiiniilmektedir.

Bu calismada bagimsiz degiskenler; entelektiiel sermaye Ol¢limiinde
kullanilan VAIC™ modeli kapsaminda, VA, VAIC™ ve VAIC™in bilesenleri olan
HCE, SCE ve CEE’dir. Ayrica, siirdiiriilebilirligin 6l¢timiinde, BIST siirdiirtilebilirlik
endeksi (XUSRD) yer almaktadir.

VAIC™ performans Olgiitiinliin hesaplanmasi i¢in, bir isletmenin entelektiiel
sermayesini etkin degerlendirip degerlendirmediginin tespiti i¢in ilk adim katma
degerin (VA) hesaplanmasidir. Bunun nedeni, tim isletme kaynaklarinin (insan,
yapisal ve fiziksel ve finansal sermayenin) katma degerin yaratilmasina etkisini tespit
etmektir. Katma deger (VA), bir organizasyonun bir yilda ortaya koydugu net deger
olarak ifade edilmekte ve asagidaki esitlik ile hesaplanmaktadir (Ekim,2017:224).

e VA=0P+EC+D+A

Burada; OP faaliyet kari, EC personel giderleri, D amortisman giderleri

(maddi varliklar) ve A tilkenme ve itfa paylar1 (maddi olmayan varliklar)’dir.

HCE (Human Capital Employed): Insan sermayesi etkinligi katsayisi: insan
sermayesi (HC), bir isletmede var olan insan kaynaklar: faaliyetidir. Toplam iicret ve

maaglar, HC’ yi olusturur.

e Insan Sermayesi Etkinligi (HCE) = Katma Deger (VA) / Insan Sermayesi
(HC)
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SCE (Structural Capital Efficiency): Yapisal sermaye etkinligi katsayis :
(SC), isletmenin yapisi, patentleri, stratejileri, formiilleri ve marka isimlerinin

degerini gosterir. (SC) su sekilde hesaplamistir:
Yapisal Sermaye (SC) = Katma Deger (VA) — Insan Sermayesi (HC)
Yapisal sermaye, insan sermayesine ters iligkili halindedir.

e Yapisal Sermaye Etkinligi (SCE) = Yapisal Sermaye (SC) / Katma Deger
(VA)

CEE (Capital Employed Efficiency): Kullanilan sermaye etkinligi katsayisi:

Kullanilan sermaye etkinligi (CEE), isletmenin fiziksel sermayesini ifade eder.

Kullanilan Sermaye (CE) = Firmanin fiziki ve finansal kaynaklarinin defter

degeridir.
e Kullanilan Sermaye Etkinligi (CEE) = Katma Deger (VA) / Kullanilan
Sermaye (CE)

VAIC™(Value Added Intellectual Capital): Entelektiiel sermaye katma deger
katsayist VAIC™, bir isletmenin HCE, SCE ve CEE’nin toplamidir. Asagidaki

denklem VAIC™ 6l¢timiinii 6zetlemektedir:
o Entelektiiel Katma Deger Katsayisi (VAIC™) = insan Sermayesi Etkinligi

(HCE) + Yapisal Sermaye Etkinligi (SCE) + Kullanilan Sermaye Etkinligi
(CEE)

e BIST- Siirdiirtilebilirlik endeksinde islem goren firmalarin endekse dahil
edilmesinin sebebi; firmalarin bu endekste yer almasimi saglayan Ozelliklerin
entelektiie]l sermaye ile olduk¢a benzerlik gostermesidir. BIST — Siirdiirtilebilirlik
endeksi 4 Kasim 2014 tarihinde olusturulmustur. Bu endekste, kurumsal
stirdiiriilebilirlik potansiyeli iist diizeyde olan isletmeler yer almaktadir. Bu isletmeleri
rakiplerinden ayiran en temel fark performanslarinin, gerisinde entelektiiel sermayeyi
deger katmada kullanabilmelerinin yani sira deger yaratma siirecini siirdiiriilebilir hale

getirdikleri varsayilabilir.
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Bu calisma kapsaminda, 2014, 2015, 2016 ve 2017 wyillarinin son is
giniindeki  BIST  Sirdiiriilebilirlik  endeks  degerleri(XUSRD), deneysel

degerlendirmeye alinmaktadir.
3.5.1.2. Arastirmamin Bagimh Degiskenleri

Bu caligmada, iki farkli agidan karlilik tizerinde durulacaktir. Bu baglamda,
aktif karlilig1 (Return on Assets-ROA) ve 0z sermaye karliligr (Return on Equity-
ROE ) bagimli degiskenlerdir.

Karlilik oranlari, yatirinmcilarin, ortaklarin veya firmaya ortak olmay1
planlayan yatirimeilarin dikkatle izledikleri oranlardir. Karlilik firmanin, varlik
nedeni, yil boyunca tiim faaliyetlerinin meyvesidir. Ayn1 sektor icinde faaliyet
halinde olan firmalarin, ortaya koydugu katma degerler arasinda farkliligin olumlu
sonucu karlhilik oranlarinda izlenmektedir. Katma deger farliliginin arka planinda
entelektiiel sermayenin yattigi ifade edilebilir. Rekabet ortaminda bunun

stirdiiriilebilir olmas1 halinde, firma agisindan pozitif etkisi izlenebilecektir.

Finansal performans gostergelerinden birincisi, aktif karlilik oran1 ( ROA-
Return On Assets)’dir. Bu oran net karin aktif toplama boliinmesi ile bulunur. Aktif
karliligi, firmanin aktiflerini hangi oranda etkin kullandigini gdsterir. Beklenen
durum oranin yiiksek ¢ikmasidir. Ayrica, firmaya yiiksek performans saglayan ve

katma deger hakkinda bilgi veren bir orandir (Sany ve Hatane, 2014: 346).
o Aktif karliligi oran1 = Net Kar/ Toplam Aktifler

Calismada kullanilan diger bir performans olgiitii, 6z sermaye karliligi(ROE —
Return On Equity)dir. Bu oran net karin 6z sermayeye boliinmesidir. Firmanin
ortaklar: tarafindan saglanan sermayenin bir birime karsilik gelen net kazancidir. Bu
oranin yiiksek olmast hem firma hem de firma ortaklar1 i¢in olumlu

degerlendirilmektedir.
e Oz sermaye Karlilig1 = Net Kar/ Oz sermaye

Diger bir degisle, 6z sermaye karlilig1 bir firmanin sermayeyi idare etmede
sagladig etkinligin sonucunun karli olup olmadigidir. Ancak hem aktif karlilig1 hem

de 0z sermaye karliliim1 bir arda degerlendirmek, yonetsel etkinligin daha iyi
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goriilmesini saglayacaktir. Yeterli bir finansal kaldirag diizeyi ile aktif karliligi
uyumlu oldugunda, yiiksek 6z sermaye karlilig1 firmanin yonetsel giicliniin olumlu
bir gostergesidir. Tam tersine, aktif karlilig1 diisiik, 6z sermaye karlilig1 yliksek bir
firma icin 6z sermaye karliligi tek basina firmanin performansi igin eksik bir
gostergedir. Her iki oran birlikte degerlendirilmelidir (Shamsudin ve Ming Yian,
2013: 340-341).

3.5.1.3. Arastirmanin Kontrol Degiskenleri

Bu ¢alismada kontrol degiskenleri, entelektiiel sermayenin isletmenin finansal
performansa etkisini yalitarak ayirmak ve bilinmeyen degiskenlerin etkisini en aza
indirmek i¢in regresyon modellerine dahil edilmistir. Firma biiytikligi(SIZE),
fiziksel sermaye biiyiikliigii(PC) ve finansal kaldirag¢ diizeyi(LEV) modellere eklenen
kontrol degiskenleridir.

Modellere dahil edilen kontrol degiskenleri:

Firma Biytkligi: Biiyiik firmalar kiiciik firmalara gére daha fazla bilgi
kaynaklarina sahiptir. Bu nedenle biiyiik firmalar, daha yiiksek finansal performans

ve daha yiiksek piyasa degeri olusturabilir.
e Biiyiikliik (SIZE) = Toplam Aktiflerin Dogal Logaritmasi

Finansal Kaldirag Diizeyi: Piyasa degerini azaltict etki goOstermektedir.
Toplam borglarin toplam aktiflerin defter degerine bdliinmesi ile Slgiilen finansal
kaldira¢ orani, firma performansi ve zenginlik yaratma iizerinde borglarin etkisini

kontrol etmek i¢in kullanilir.
e Finansal Kaldira¢ Diizeyi (LEV) = Toplam Borg¢lar/Toplam Aktifler

Fiziksel Sermaye Yogunlugu: Bir firmanin duran varliklarinin toplam
varliklarina orani ile dl¢iilen fiziksel sermaye yogunlugu, firma performansi tizerinde

duran varliklarin etkisini 6l¢mek i¢in kullanilmaktadir.

e Fiziksel Sermaye Yogunlugu = Duran Varliklar / Toplam Aktifler
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Tablo 3.5. Degisken Tanimi ve Olgiimleri

DEGISKENLER TANIM OLCUMLERI
Bagimh Degiskenler
ROA Aktif Karhihg ROA=Net Kar/Toplam Aktifler
ROE 0Oz Sermaye Karhlig ROE=Net Kar/Oz Sermaye

Bagimsiz Degiskenler

VA

Katma Deger

VA=0OP+EC+D+A

VAIC™ Entelektiiel Katma Deger Katsayis1 | VAIC™'=HCE+SCE+CEE

HCE insan Sermaye Etkinligi HCE=VA/HC

SCE Yapisal Sermaye Etkinligi SCE=SC/IVA

CEE Kullanilan Sermaye Etkinligi CEE=VA/CE

XUSRD BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksi

Kontrol Degiskenleri

SIZE Firma Biiyiikligii SIZE=Toplam Aktiflerin Dogal Logaritmasi
LEV Finansal Kaldira¢ Diizeyi LEV=Toplam Borg¢lar/Toplam Aktifler

PC Fiziksel Sermaye Yogunlugu PC=Duran Aktifler/Toplam Aktifler

3.5.2. Arastirmanin Modelleri

Tiirkiye’de entelektiiel sermayenin mevduat bankalarin karliligr tizerindeki
etkisinin ve BIST- siirdiiriilebilirlik endeksinde islem gorenler ile islem gérmeyen
mevduat bankalar1 arasinda farkin belirlenmesi amaci ile olusturulan hipotezlerin test

edilmesinde asagidaki modellerden yararlanilacaktir.

Istatistiksel hipotezler yokluk hipotezi ve alternatif hipotez olarak ikiye
ayrilir. Yokluk hipotezi (H,) arastirmada iki degisken arasinda iliski veya etki
arantyorsa bunun yoklugunu desteklerken alternatif hipotez (H,) bu iliskinin

varligin1 ve bazen de yoniinii belirterek iddia eder. Arastirmanin amacina gore
yapilan panel regresyon analizi modellerinde ise hipotezler genel olarak su

sekildedir.
H,: Ilgilenilen degiskenin regresyon modelindeki katsayisi sifira esittir.
H, : Tlgilenilen degiskenin regresyon modelindeki katsaysi sifirdan farklidir.

Regresyon analizi tablolarinda goriilecegi iizere p degerine gore bu

hipotezlere karar verilir.
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p<0.05ise H, reddedilir H,kabul edilir. p>0.05 iken H,kabul edilir.

Test etmek amaciyla dokuz deger yaratma modeli kurulmustur.

H,, : Entelektiiel Katma Deger Katsayis1 (VAIC) yiiksek olan bankalar, daha

yiiksek ortalama 6z sermaye karliligina sahiptir.

H,, : Katma deger katsayis1 (VA) yiiksek olan bankalar daha yiiksek ortalama

aktif karliligina sahiptir.

H, : Insan sermayesi etkinligi (HCE), yapisal sermaye etkinligi (SCE) ve
kullanilan sermaye etkinligi (CEE) yiiksek olan bankalar daha yiiksek yiiksek

ortalama 6z sermaye karliligina sahiptir.

H,, : Insan sermayesi etkinligi (HCE), yapisal sermaye etkinligi (SCE) ve
kullanilan sermaye etkinligi (CEE) yiiksek olan bankalar daha yiiksek yiiksek
ortalama aktif karliligina sahiptir.

e BIST — Siirdiiriilebilirlik endeksinde yer alan bankalar i¢in:

Model 1

ROA, =c, + B, *VA,+5, *SIZE +B,LEV, + 5, *PC, + &,

Model 2

ROA, =c, + S, *VAIC, +p, *SIZE +[,LEV, +5, *PC, + &,

Model 3

RC)'A\it :C"[ + IBl * HCEit +ﬂ2 * SC:Eit + ﬂ3 *CEEit +IB4 *SIZEit +ﬂ5LE\/it +186 * PCit + git

Model 4

ROA, =c, + 8, * XUSRD, +4, *SIZE, + B,LEV, + 3, * PC, + ¢,
Model 5

ROE, =c, + B, *VA, +4, *SIZE, +BLEV, +8,*PC, + ¢,

Model 6
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F2C)Eit :Cit + ﬂl *VAICit +ﬂ2 * SIZElt +ﬂ3LE\/it +ﬂ4 * PCit + git
Model 7

RC)Ei’[ :C't + IB]. * HCEit +ﬂ2 * SCEit + 183 *CEEit +ﬂ4 * SIZEII +ﬂ5LE\/it +186 * PCit + git

Model 8

ROE, =c, + £, * XUSRD, +4, *SIZE, +B,LEV, +3, * PC, + &,
BIST — Siirdiiriilebilirlik endeksinde yer almayan bankalar i¢in:
Model 9

ROA, =c, + S, *VA,+4, *SIZE,+B,LEV, +5,*PC, + ¢,

Model 10

ROA, =c, + S, *VAIC, +4, *SIZE, +S,LEV, +3,*PC, + ¢,
Model 11

ROAit :Cit + ﬂl * HCEit +ﬂ2 *SCEit + ﬁS *CEEit +ﬂ4 *SIZEit +ﬂ5LE\/it +ﬂ6 * PCit + git

Model 12

ROEit :C"[ + ﬁl *VAI +ﬂ2 * SIZEIt +ﬂ3LE\/it +IB4 * PCiI + git

Model 13

RC)Eit :C't + 181 *VAICit +182 * SIZEII +ﬂ3LE\/it +IB4 * PCit + git

Model 14

ROE, =c, + f, *HCE, + 4, *SCE, + 5, *CEE, +, *SIZE, +B,LEV, + 5, *PC, + &,
Kullanilan sembol ve tanimlari:

VA  :Katma deger etkinligi

HCE : insan sermayesi etkinligi

SCE : Yapisal sermaye etkinligi

CEE : Kullanilan sermaye etkinligi
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VAIC™: Entelektiiel sermaye etkinligi
ROA : Aktif karlilig1

ROE : Oz sermaye karlilig

XUSRD : BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksi
SIZE : Firma Biiyiikligi

LEV : Finansal Kaldirag Diizeyi

PC : Fiziksel Sermaye Yogunlugu

€ : Hata terimi

C . Alfa katsayis1
B1, P2, B3, B4, Ps, Be: Tahmin edilen parametreler

3.5.3. Arastirmanin Veri Tiirii ve Veri Analiz Yontemleri

Aragtirma verisi, Tiirkiye Bankalar Birligi (TBB) resmi web sitesinden

(https://www.tbb.org.tr/) elde edilmistir.

Arastirmamiz amacinda yer alan hipotezleri test etmek amaciyla istatistiksel
analiz yontemlerinden Panel Regresyon Analizi kullanilmistir. Bu regresyon analizde
rassal etki, sabit etki ve ortak / havuz modelleri yer almaktadir. Hangi modelin
analize uygun oldugunu belirleyebilmek i¢in Hausman ve Chow testi yapilmustir.
Istatistiksel anlamlilik igin p<0.05 degeri kullanilmistir. Analizler i¢in EViews 10

programi kullanilmigtir.
3.5.3.1. Panel Veri Analizi Yontemi

Ekonometri igeren analizlerde ti¢ veri tiirii vardir. Bunlar; zaman Serisi verisi,
yatay Kkesit veri ve panel veridir. Zaman serilerinde, yalniz bir birimin zaman boyutu
tizerinde durulurken, yatay kesitte bir¢cok birim i¢in sadece bir donem Onem
kazanmaktadir. Panel veri setinde ise, yatay kesit ve zaman serisi boyutlarinin her

ikisine de bir arada sahiptir(Odabasoglu, 2016: 50).

Ekonometrik analizlerde panel veri kullaniminin, diger veri tiirlerine gore
onemli  faydalar1  bulunmaktadir. Bu  faydalar  kisaca asagida  yer

almaktadir(Odabasoglu, 2016: 50,51).

e Ekonometrik analizlerde kullanilan kesitler genelde heterojendir. Panel veri

setleri icerigi itibari ile kesitlerin heterojen oldugu bilgisi i¢indedir.


https://www.tbb.org.tr/
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Panel veride hem birim 6zellikleri hem de birimler arasi1 farkliliklar esanli
olarak ifade edilebilmektedir. Panel veri, daha karmasik davranissal modeller

yapmaktadir.

Panel veriler, kisa zaman serisi ya da yetersiz kesit gézlemin oldugunda da

analiz yapilmasina imkan saglamaktadir.

Bu faydalarinin yaninda panel veri analizi kullaniminda; veri toplama, hata

teriminin sapmali bulunmasi ve zaman serisi boyutunun az olmasi, verilerin

heterojen yapida icermesi, diger Ozel sorunlarla da karsilagilabilir bu sekilde

oldugunda bazi engellerin varlig1 olabilecektir (Giiris, 2015:10).

Panel verileriyle regresyon modellerini tahmin etmek icin en ¢ok kullanilan

birka¢ yontem vardir. Bu yontemler, ortak etki (havuzlanmis en kiigiik kareler), sabit

etki ve rassal etki yontemleridir.

Panel en kiiclik kareler yonteminde, sabitin tiim kesitler i¢in ayni1 oldugu
varsayllmaktadir. Bu yaklasimda, bireysel boyut ve zaman dikkate
alinmamaktadir. Sirketler arasinda farkli zaman diliminde verilerin ayni
davranisi ortaya koyduklari 6ne stiriilmektedir (Nobakt, 2019:153,154).

Sabit etkiler modelinde ise, her bir yatay kesitin “bireyselliklerini” dikkate
almanin bir yolu, her bir gdzlem birimi i¢in sabit katsayilarin farkli olmasina,
buna karsilik egim katsayilarinin ayni olmasina izin vermektir. Buradaki sabit
etkiler terimi, sabit her bir kesit i¢in farkli olsa da, her bir kesitin sabitinin
zaman boyunca degismemesinden gelmektedir. Bu modelde, egim katsayilari
hem zaman hem de kesit i¢cin ayn1 olmaktadir (Nobakt, 2019:153,154).

Rassal veya tesadiifi etki modeli ise; genel olarak tesadiifi bir sabit terim
iceren regresyon modelleri olarak tanimlanabilir. Bu modellerde hesaba
katilmayan aciklayic1 degiskenlerin veya hatanin elde edilmesi amaciyla,
model sabitinin hesaplamalar sonucunda rassal olarak belirlenecegi

varsayillmaktadir (Nobakt, 2019:153,154).
3.5.3.2. Hausman Testi

Birim veya birim ve zaman farkliliklarimi ifade eden katsayilarin diger bir

anlatim ile rassal etkiler modelinin hata terimi bilesenlerinin modeldeki bagimsiz
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degiskenlerden iliskisiz oldugu hipotezinin gegerliligi, Hausman tarafindan onerilen

test istatistigi ile ortaya konabilmektedir.

Sabit etki modelini rassal etki modeli ile karsilastirirken kurulan Hausman

spesifikasyon test hipotezi asagidaki gibidir:
HO: Rassal etki modeli
H1: Sabit etki modeli

Hausman test istatistiklerinin neticesinde %5'in altinda bir olasilik degeri,
sabit etki modelinin gegerli oldugunu gosterir. Aymi diisiince, rassal etki modelinin

tercih edilmemesi gerektigini savunmaktadir (Nobakt, 2019:155).
3.5.3.3. Chow Testi

Panel veri analizi icin panel veri regresyon modelini tahmin etmede
kullanilabilecek yontemlerin en dogru modelini segmek igin yararlanilan testlerden
biri F- testidir. F- testi sabit etki modeli ya da ortak/havuz etki modelleri arasinda en
uygun olanin segilmesine yardimci olmaktadir. Bu teste ayrica Chow testide

denilmektedir. Chow testi i¢in karar kurallar1 asagida yer almaktadir.
H1: Sabit etki modeli

Bos hipotez, etkin modelin havuz modeli oldugunu ortaya koymaktadir. Eger
hesaplanan F-istatistigi tablo degerinin istiinde olursa, bos hipotez kabul
edilmemektedir. Boylece gegerli tahmin yontemi sabit etki modelidir (Ekim, 2017:
237)

3.6. Entelektiiel Katma Deger Katsayisi (VAIC™ Performansi

Bu boliimde, 2014 — 2017 yillart arasinda Tiirk Bankacilik sektoriinde
faaliyet halinde olan, BIST — Siirdiirtilebilirlik Endeksinde islem goren 7 adet ve
gérmeyen 10 adet toplamda 17 adet mevduat bankasinin VAIC™ ve VA’ ya 6zelinde
entelektiiel sermaye performanslart degerlendirilmistir. Ayrica bu degerlendirme
gergevesinde BIST — Siirdirilebilirlik Endeks i¢i ile disinda kalan mevduat

bankalarinin genel bir degerlendirmesi de yapilmaktadir.
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banka

bliytikliiklerine gore degiskenlik gostermektedir. Yine bankalarin faaliyet karlari,

personel giderleri, zaman igerisinde maddi ve maddi olmayan duran varliklar

degisiklik gostermektedir. Yillara gore inceleme konusu bankalarin ortalama

degerlerinin dagilimi Tablo 3.6°da verilmistir.

Tablo 3.6. Yillara Gore Tiim Bankalarin Ortalama Degerlerinin Dagilimi

Personel Maddi
Faaliyet Giderleri Maddi Olmayan

Yil Kar1 (OP) (EC) Varhklar (D) | Varhklar (A) | Katma Deger
2014 Ortalama 1657883,12 237994,94 912771,47 210529,12 3,0192E6

SS 1806131,806| 259685,598| 1128761,117| 337164,883 3,09257E6
2015 Ortalama 1648632,65 263779,18| 1363059,47 224616,35 3,5001E6

SS 1955162,956| 280363,204| 1542783,647| 351969,010 3,74833E6
2016 Ortalama 2374053,59 292393,35|  1454677,59 257324,47 4,3784E6

SS 2692231,323| 303905,247| 1638724,517| 358782,838 4,60563E6
2017 Ortalama 3022001,53 381201,41| 1613471,82 297210,00 5,3139E6

SS 3255270,803| 405994,095| 1739413,618| 391103,175 5,49377E6
Toplam |Ortalama 2175642,72 293842,22|  1335995,09 247419,99 4,0529E6

SS 2506708,399| 315041,698| 1518296,257| 353738,541 4,32334E6

Tablo 3.6’da da goriilecegi gibi, genel olarak ilgili bankalar incelendiginde,

katma degerin siirekli arttigi goriilmektedir. Bu dagilim asagidaki sekilde de
gosterilmistir.
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Sekil 3.1. Yillara Gore Katma Degerlerdeki Degisim
Yillara gore katma degerde ciddi artis olmustur. Ozellikle 2015 yilindan
sonra bankacilik sektoriinde katma deger bakimindan ciddi bir ivme yasanmistir.

Yillara gore VAIC degerlerindeki degisim ise Sekil 3.2°de verilmistir.
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Sekil 3.2. Yillara Gore VAIC™ Degerlerdeki Degisim
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Sekil 3.2°de goriilecegi gibi, 2014 yilina gore 2015 yilinda vAIC™ degeri ya

da entelektiiel sermaye degerinde ciddi bir diisiis yasanmis olup, 2015 yilindan

itibaren ylikselise gecmistir.

Tablo 3.7. Yillara Gore Entelektiiel Sermaye Bilesenlerinin Degisimi

insan Sermaye | Yapisal Sermaye Kullanilan ™
Etkinligi Etkinligi Sermaye VAIC
Yil Etkinligi
2014 Ortalama 15,0415 1,1703 2,7273 18,9391
SS 9,78380 1,04192 1,28708 10,01836
2015 Ortalama 13,9617 ,8763 2,1083 16,9463
SS 7,13086 ,14252 ,97088 7,66753
2016 Ortalama 15,5666 ,9642 2,3811 18,9120
SS 9,07253 ,17375 1,27038 9,72852
2017 Ortalama 15,9754 ,9213 2,6690 19,5657
SS 9,71002 ,03308 ,69526 9,81294
Toplam |Ortalama 15,1363 ,9830 2,4714 18,5907
SS 8,81773 ,53330 1,08792 9,19725

Tablo 3,7’den de anlagilacagi iizere, insan sermayesi etkinligi artig

gosterirken, yapisal sermaye etkinliginde diisiis, kullanilan sermaye etkinliginde ise

dalgalanma yasanmustir.
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XUSRD XUSRD XUSRD
Bankalar Endeks | VA (Bin TL) CEIE Endeks | VAIC i1l Endeks
Siralama Siralama
(E/H) Siralama Siralama
Kamusal Sermayeli Bankalar
Tiirkiye Cumhuriyeti Ziraat Bankas1
AS. 55.691.110 1 72,40 9
Tiirkiye Halk Bankas1 A.S. 24.936.742 6 5 50,56 13 6
Tiirkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. 21.200.743 7 6 48,48 15 7
Ozel Sermayeli Bankalar
Akbank T.A.S. E 28.753.898 4 3 163,07 1 1
Anadolubank A.S. H 1.502.938 13 71,85 10
Fibabanka A.S. H 1.251.604 14 90,41 4
Sekerbank T.A.S. E 4.330.015 11 7 77,18 7 4
Tiirk Ekonomi Bankas1 A.S. H 8.075.345 9 49,30 14
Tiirkiye Is Bankas1 A.S. E 39.422.554 2 1 77,62 6 3
Yap1 ve Kredi Bankasi A.S. E 27.869.873 5 4 97,58 3 2
Yabanci Sermayeli Bankalar
Alternatifbank A.S. H 617.742 15 86,37 5
Denizbank A.S. H 5.962.650 10 71,09 11
QNB Finansbank A.S. H 14.563.236 8 65,87 12
Tiirkiye Garanti Bankas1 A.S. E 36.540.344 3 2 72,59 8 5
HSBC Bank A.S. H 496.042 16 18,45 17
ICBC Turkey Bank A.S. H 265.730 17 32,43 16
ING Bank A.S. H 4.116.635 12 118,92 2
17 Bankanm Ortalama Degeri 16.211.600 74,36
BIST Siirdiiriilebilir Endeks Banka
Ortalamasi 26.150.596 83,87
BIST Siirdiiriilebilir Endeks Islem
Gormeyen Banka Ortalamasi 9.254.303 67,71

Tablo 3.8.’de inceleme konusu bankalarin toplam 4 yilhk VAIC™ ve VA

performanslar1 yer almaktadir.

Mevduat bankalart 4 yillik toplam VAIC™ performans: iizerinden

izlenmektedir. Bu performans degerlendirmesi ile VAIC™ 163,07 ile Akbank T.A.S.

en 1yi entelektiiel sermaye performansi ortaya koymaktadir. 2014 — 2017 déneminde,
entelektiiel sermaye performansinda sirasi ile ING Bank A.S. VAIC™ 118,92 ; Yap1
ve Kredi Bankasi A.S. VAIC™ 97,58 izlemektedir.
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Mevduat bankalarin1 sermaye yapilarina gore grupladigimizda ise, kamusal
sermayeli bankalar agisindan, T. Ziraat Bankasi A.S. VAIC™ 72,40 ile en etkin
banka olurken; inceleme konumuzu teskil eden 17 banka arasinda dokuzuncu sirada
yer almistir. Yabanci sermayeli bankalar agisindan ise, ING Bank A.S. VAIC™
118,92 ile en etkin bankadir. Ozel sermayeli bankalar arasinda ise Akbank T.A.S.
VAIC™ 163,07 en iyi performansi gdstermektedir.

BIST siirdiiriilebilirlik endeksinde islem géren mevduat bankalar1 agisindan
degerlendirildiginde Akbank T.A.S. en etkin banka olarak tespit edilmektedir.
VAIC™ dayali performans iiretme konusunda XUSRD iginde siras1 ile Yapi ve
Kredi Bankast A.S. VAIC™ 97,58 ve T. Is Bankasi A.S. VAIC™ 77,62 ile ilk ii¢
banka i¢inde yer almaktadir. Tablo 3.8.’de inceleme konumuzu olusturan 17
bankanin ortalama degerleri endekste islem gorenlerin ve islem gérmeyenlerin
ortalama degerleri ile karsilastirildiginda, XUSRD’de izlenen mevduat bankalarinin,
hem VAIC™ hem de VA agisindan entelektiiel sermaye performanslari agirlikh

olarak ust siralarda izlenmektedir.

BIST siirdiiriilebilirlik endeksinde islem géren mevduat bankalarmin VAIC™
ortalamast islem gormeyen mevduat bankalarinin {iizerindedir. Tablo 3.9.°de
detaylandirildig1 fiizere, VAIC™ alt bilesenleri 06zelinde degerlendirildiginde
XUSRD’de izlenen mevduat bankalarinin insan sermayesi etkinligi ve kullanilan
sermaye etkinligi 17 banka ortalamasinin ve XUSRD’de islem gérmeyen mevduat
bankalarinin ortalamasinin iizerinde iken yapisal sermaye etkinligi ise ortalamanin

altinda izlenmektedir.

Ayrica her iki karlilik degiskenleri ve VAIC™ bagimsiz degiskeni yigmsal
acidan degerlendirildiginde, XUSRD’de izlenen mevduat bankalarinin ortalamasi,
inceleme konusu 17 bankanin ortalamasinin iizerindedir. Mevduat bankalar1 6zelinde
degerlendirdigimizde BIST siirdiiriilebilirlik endeksinde islem goéren Sekerbank
T.A.S.’nin karlilhik degerleri ortalama altinda izlenmektedir. Diger 6 bankanin
entelektiiel sermayeye dayali deger iliretmelerine paralel karlilik degiskenleri de
ortalama lizerinde izlenmektedir. Entelektiiel sermayeye dayali deger iiretiminin ve
BIST siirdiiriilebilirlik endeksinde yer almanin, inceleme konumuz yedi banka

0zelinde olumlu bir etkilesimi olugu finansal degerlere bakarak ifade edilebilir.
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XUSRD Genel XUSRD
Bankalar ENDEKS | AKTIF OZSERMAYE VAIC Siralama Endeks HCE SCE CEE
(EIH) KARLILIGI | KARLILIGI Siralama

Akbank T.A5. E 6,83 57,95  |163,07 1 1 |14067(388 |18,52
ING Bank A.S.

G Bank A3 H 3,56 3558  |118,92 2 106,15 3,83 |8,95
Yapi ve Kredi Bankasi
AS. E 4,60 43,72 |97,58 3 2 86,28 |381 |7,49
Fibabanka A.5. H 3,66 4575  |9041 4 7705 378 |958
Alternatifbank A.S. H 216 2825 | 86,37 5 7250 [374 |1013
Tirkiye Iy Bankasi A5 | ¢ 5,89 50,10 | 77,62 6 3 |6398 |3,75 9,89
Sekerbank T.A.S. E 2,51 23,58 77,18 7 4 68,22 |3,72 5,24
Tiirkiye Garanti
Bankasi A.S. E 6,94 56,88 | 72,59 8 5 [5658 3,72 [12,29
Tiirkiye Cumhuriyeti
Ziraat Bankasi A.S. H 7.65 7186  |72,40 9 58,26 |3,72 |10,42
Anadolubank A.5. H 571 4524 71,85 10 58,17 |3,72 |9,96
Denizbank A4 H 5,05 52,67 | 71,09 11 57,32 |371 |10,06
QNB Finansbank A.§. |, 4,82 4580 |6587 12 5485 (371 |731
Tiirkiye Halk Bankas1
AS. E 5,45 55,77  |50,56 13 6 [3493 354 [12,09
Turk Ekonomi Bankasi
AS. H 4,91 50,32 | 49,30 14 3527 |355 |10,49
Tiirkiye Vakiflar
Bankasi T.A.O. E 5,23 5758  |4848 15 7 |2075 |345 |1527
ICBC Turkey Bank
AS. H 0,59 658  |3243 16 21,70 2,99 |7,74
HSBC Bank A.S.

SBC Bank A.§ H 1,19 1528 |1845 17 759 823 |262
17 Bankanin Ortalama
Degeri 4,38 41,90 |74,36 60,55 |3,93 |9,89
BIST Endeks Banka
Ortalamast 5,35 4937 |83,87 68,63 3,70 |1154
BIST Endeks Islem
Gormeyen Banka
Ortalamasti 3,69 36,68 67,71 5488 |4,1 8,73
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3.7. Arastirma Modellerinin Tahmini ve Hipotezlerin Test Sonuclari

Bu bdliimde, arastirmanin tesis edilen regresyon modellerinde bulunan
bagimli degiskenler ROA ve ROE; bagimsiz degiskenler VA, VAICtm ve VAICT™
performans degiskenleri HCE, SCE, CEE ve XUSRD ile kontrol degiskenleri SIZE,
LEV ve PC arasindaki iliskileri belirlemeye yonelik panel veri regresyon analizi

uygulanmustir.

Arastirmamiz amacinda yer alan hipotezleri test etmek amaciyla istatistiksel
analiz yontemlerinden Panel Regresyon Analizi kullanilmistir. Bu regresyon analizde
rassal etki, sabit etki ve ortak / havuz modelleri yer almaktadir. Hangi modelin
analize uygun oldugunu belirleyebilmek i¢in Hausman ve Chow testi yapilmistir.
Istatistiksel anlamlilik icin p<0.05 degeri kullanilmistir. Analiz EViews 10 programi

kullanilmuistir.

e BIST - Siirdiiriilebilirlik Endeksinde islem Goren Bankalar I¢in:

Model 1

ROAit :C't + ﬂl *VA'[ +ﬁ2 P SIZEIt +ﬂ3LE\/it +ﬁ4 * PCit + git

Model 1’in kurulmasinda rassal etki ve sabit etki modellerinden hangisinin
uygun oldugunu belirlemek icin Hausman testi yapilmistir. Hausman testi sonuglari
Tablo 3.10°da verilmistir.

Tablo 3.10. Model 1 i¢in Hausman Testi

(Sabit Etki Modeli- Rassal Etki Modeli) Sonuglari
Etkiler Testi Ki-kare test degeri | sd p

Yatay-kesit rassal 12.565986 4 |1 0.0136

Hausman testi sonuglarina gére Model 1’in kurulmasinda rassal etki modeline
kars1 sabit etki modelinin uygun oldugu soylenebilir (p<0.05). Hausman testinden
sonra panel regresyon analizinde ortak /havuz etki modeli ile sabit etki
modellerinden hangisinin Model 1 i¢in uygun oldugunu belirlemek amaciyla Chow

testi yapilmistir. Chow testi sonuglar1 Tablo 3.11°de yer almaktadir.
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Tablo 3.11. Model 1 icin Chow Testi
(Ortak Etki-Sabit Etki Modeli) Sonuglari

Etkiler Testi Ki-kare test degeri | sd p
Yatay-kesit F 2.353689 (6,17) | 0.0771
Yatay kesit ki-kare 16.931767 6 0.0095

Chow testi sonuglarina gore Model 1’in kurulmasinda sabit etki modeline
kars1 ortak / havuz etki modelinin uygun oldugu sdylenebilir (p>0.05). Model 3.10.
icin yapilan ortak / havuz etki modeline iliskin panel regresyon analizi sonuglar

Tablo 3.12.’da yer almaktadir.

Tablo 3.12. Model 1 igin ortak / havuz etki modeli Panel regresyon analizi

sonugclari
R v TR
ROA o 5.214565 1.554683 3.354101 0.0027*
(Constant)

VA 1.52E-07 2.72E-08 5.600066 <0.001*
SIZE -0.803519 0.306548 -2.621181 0.0153*

LEV 0.000141 0.018263 0.007699  0.9939
PC -0.172698 0.035872 -4.814287 <0.001*

*: istatistiksel anlamlilig1 ifade eder (p<0.05), SH: Standart Hata.

Tablo 3.11°deki panel regresyon analizi sonuglarina gére Katma Deger’in
(VA) ve fiziksel sermaye yogunlugunun (PC) aktif karlilik orani (ROA) {izerine
istatistiksel olarak anlamli negatif etkisi var iken firma biiyiikliigiiniin (SIZE) de
negatif bir etkisi vardir. Finansal kaldira¢ diizeyi (LEV) ise regresyon modelinde
istatistiksel olarak anlamsiz bulunmustur. Bankalarin katma deger etkinlik
diizeylerinde meydana gelecek bir birimlik artis, aktif karliliklarinda 1,52*107 birim
artisa yol acacaktir. Haricinde, kontrol degiskenleri olarak modele alinan
degiskenlerde durum ise bankalarin biiyiikliikleri bir birim arttiginda aktif karliliklar

yaklasik 0,803 birim azalmakta ve fiziksel sermaye yogunluklar1 bir birim arttiginda



117

aktif karliliklar1 yaklagik 0,17 birim azalmaktadir. Bu durumda Model 1 asagidaki
gibi olusmaktadir.
ROA=5.214565+1.52*10"" *VA+—0.803519* SIZE —0.172698* PC + &

Model 2
RO'A\it :Cit + IBl *VAICit +132 * SIZElt +ﬂ3LE\/it +ﬂ4 * PCit + git

Model 2’nin kurulmasinda rassal etki ve sabit etki modellerinden hangisinin

uygun oldugunu belirlemek i¢in ilk olarak Hausman testi yapilmistir. Hausman testi

sonuclar1 Tablo 3.13’de verilmistir.

Tablo 3.13. Model 2 i¢in Hausman Testi
(Sabit Etki Modeli- Rassal Etki Modeli) Sonuglari
Etkiler Testi Ki-kare test degeri | sd p

Yatay-kesit rassal 2.520505 4 | 0.6410

Hausman testi sonuglarina gore Model 2’nin kurulmasinda sabit etki
modeline karsi rassal etki modelinin uygun oldugu sdylenebilir (p>0.05). Model 2

icin yapilan rassal etki modeline iliskin panel regresyon analizi sonuglari Tablo

3.14°de yer almaktadir.

Tablo 3.14. Model 2 I¢in Rassal Etki Modeli Panel Regresyon Analizi

Sonuglari
s
ROA Sabit -3.779765 1.631601 -2.316599 0.0298*
(Constant)

VAIC 0.015117 0.008295 1.822347 0.0814

SIZE 0.939067 0.295955 3.173012 0.0042*

LEV -0.021257 0.030441 -0.698294 0.4920

PC 0.024664 0.057400 0.429678 0.6714

*: istatistiksel anlamlilig1 ifade eder (p<0.05), SH: Standart Hata.



118

Tablo 3.14’deki panel regresyon analizi sonuglarina gore Entelektiiel Katma
Deger Katsayisi’nin (VAIC) aktif karlilik oran1 (ROA) iizerine bir etkisinin olmadigi
belirlenmistir (t:1.822347, p=0.0814>0.05).

Model 3

RC)'A\it :Cit + 181 * HCEit +ﬂ2 * SC:Eit + ﬂ3 *CEEit +IB4 * SIZEII +ﬂ5LE\/it +IBG * PCit + git
Model 3’iin kurulmasinda rassal etki ve sabit etki modellerinden hangisinin
uygun oldugunu belirlemek i¢in Hausman testi yapilmistir. Hausman testi sonuglari

Tablo 3.15’de verilmistir.

Tablo 3.15. Model 3 i¢in Hausman Testi
(Sabit Etki Modeli- Rassal Etki Modeli) Sonuglari
Etkiler Testi Ki-kare test degeri | sd p

Yatay-kesit rassal 17.151492 4 | 0.0087

Hausman testi sonuclarina goére Model 3’lin kurulmasinda rassal etki
modeline karsi sabit etki modelinin uygun oldugu sdylenebilir (p<0.05). Hausman
testinden sonra panel regresyon analizinde ortak /havuz etki modeli ile sabit etki
modellerinden hangisinin Model 1 i¢in uygun oldugunu belirlemek amaciyla Chow

testi yapilmistir. Chow testi sonuglar1 Tablo 3.16°de yer almaktadir.

Tablo 3.16. Model 3 igin Chow Testi
(Ortak Etki-Sabit Etki Modeli) Sonuglari

Etkiler Testi Ki-kare test degeri | sd p
Yatay-kesit F 2.858582 (6,15) | 0.0462
Yatay kesit ki-kare 21.347442 6 0.0016

Chow testi sonuglarina gére Model 3’iin kurulmasinda ortak etki modeline
kars1 sabit etki modelinin uygun oldugu sdylenebilir (p<0.05). Model 3 i¢in yapilan
sabit etki modeline iligkin panel regresyon analizi sonuglart Tablo 3.17°de

verilmistir.
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Tablo 3.17. Model 3 i¢in Sabit Etki Modeli Panel Regresyon Analizi Sonuglart
Bagimh Bagimsiz

Degisken Degisken B SH t P
ROA Sabit -4.748157 3.872373 -1.226162 0.2390
(Constant)

HCE 0.019875 0.019745 1.006587 0.3301

SCE -0.833256 3.976206 -0.209561 0.8368

CEE 0.189831 0.098110 1.934876 0.0721

SIZE 1.065735 0.559035 1.906382 0.0759

LEV -0.051500 0.036444 -1.413132 0.1780

PC 0.236604 0.132404 1.786988 0.0942

*: istatistiksel anlamlilig ifade eder (p<0.05)

Tablo 3.17°deki panel regresyon analizi sonuglarina gore Entelektiiel Katma
Deger Katsayist (VAIC)’ 1 olusturan insan sermayesi etkinligi (HCE), yapisal
sermaye etkinligi (SCE), kullanilan sermaye etkinligi (CEE)’ nin aktif karlilik orani
(ROA) tizerine bir etkisinin olmadigi belirlenmistir ( p>0.05).

Model 4
ROAit :Cit + ﬂl * XUSRDlt +ﬂ2 * SIZElt +ﬂ3LE\/it +ﬂ4 * PCit + git

Model 4’in kurulmasinda rassal etki ve sabit etki modellerinden hangisinin
uygun oldugunu belirlemek i¢in Hausman testi yapilmistir. Hausman testi sonuglari
Tablo 3.18’da verilmistir.

Tablo 3.18. Model 4 igin Hausman Testi

(Sabit Etki Modeli- Rassal Etki Modeli) Sonuglari
Etkiler Testi Ki-kare test degeri | sd | p

Yatay-kesit rassal <0.001 4 | >0.99

Hausman testi sonuglarina gore Model 4’iin kurulmasinda sabit etki modeline
kars1 rassal etki modelinin uygun oldugu sdylenebilir (p>0.05). Model 4 i¢in yapilan
rassal etki modeline iliskin panel regresyon analizi sonuglar1 Tablo 3.19’da yer

almaktadir.
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Tablo 3.19. Model 4 i¢in Rassal Etki Modeli Panel Regresyon Analizi Sonuglari

Bagimh Bagimsiz

Degisken Degisken B SH t P
Sabit

ROA -5.923221 1.607690 -3.684306 0.0012*
(Constant)

XUSRD 2.32E-08 8.84E-09 2.628204 0.0150*

SIZE 1.331618 0.279701 4.760858 <0.001*
LEV -0.012121 0.024896 -0.486864 0.6310
PC 0.0888687 0.052600 1.686073  0.1053

*: istatistiksel anlamlilig1 ifade eder (p<0.05)

Tablo 3.19°daki panel regresyon analizi sonuglarma gore BIST
stirdiirtilebilirlik endeksinin (XUSRD) ve firma biiyiikliigtiniin (SIZE) aktif karlilik
orani (ROA) iizerine pozitif yonde etkilerinin oldugu sdylenebilir (p<0.05). Finansal
kaldirag diizeyi (LEV) ve fiziksel sermaye yogunlugu (PC)’nin ROA iizerine
istatistiksel olarak anlamli bir etkisi yoktur (p>0.05). XUSRD endeksi bir birim
arttiginda endekse dahil mevduat bankalarmin aktif karhhigi 2,32*10® birim
artmaktadir. Bu sonuglara gore BIST siirdiirtilebilirlik endeksinde yer alan bankalar

icin kurulan Model 4 agagidaki gibi elde edilmistir.
ROA=-5.923221+2.32*10"° * XUSRD+1.331618* SIZE++ ¢
Model 5
ROE, =c, + S, *VA, +4, *SIZE,+BLEV, +,* PC, + &,

Model 5’in kurulmasinda rassal etki ve sabit etki modellerinden hangisinin
uygun oldugunu belirlemek i¢in Hausman testi yapilmistir. Hausman testi sonuglari

Tablo 3.20°de verilmistir.

Tablo 3.20. Model 5 i¢in Hausman Testi
(Sabit Etki Modeli- Rassal Etki Modeli) Sonuglari
Etkiler Testi Ki-kare test degeri | sd p

Yatay-kesit rassal 2.256481 4 | 0.6887




121

Hausman testi sonuglarina gére Model 5’in kurulmasinda sabit etki modeline
kars1 rassal etki modelinin uygun oldugu sdylenebilir (p>0.05). Model 5 igin yapilan
rassal etki modeline iliskin panel regresyon analizi sonuglar1 Tablo 3.21°de yer

almaktadir.

Tablo 3.21. Model 5 i¢in Rassal Etki Modeli Panel Regresyon Analizi Sonuglari

Bagimh Bagimsiz
Degisken Degisken B SH t P
Sabit
ROE 36.74881 20.14412 1.824295 0.0811
(Constant)
VA 1.03E-06 2.88E-07 3.563188 0.0017*
SIZE -4.390382 3.934214 -1.115949 0.2760
LEV -0.239333 0.206885 -1.156839 0.2592
PC -1.476572 0.498725 -2.960693 0.0070*

*: istatistiksel anlamlilig ifade eder (p<0.05)

Tablo 3.21°daki panel regresyon analizi sonuglarina gére Katma Deger (VA)
ve fiziksel sermaye yogunlugu (PC) 6z sermaye karliligi (ROE) iizerinde pozitif
yonde etkiye sahiptir (p<0.05). Bu sonuglara gore BIST siirdiiriilebilirlik endeksinde
yer alan bankalar i¢in kurulan Model 5 asagidaki gibi elde edilmistir.

ROE=1.03*10"°*VA-1.476572*PC + &

BIST siirdiiriilebilirlik endeksinde yer alan bankalarin katma deger etkinlik
diizeylerinde meydana gelecek bir birimlik artig, 6z sermaye karliliklarinda 1,03,10°
birim artisa yol acacaktir. Ayrica kontrol degiskenleri olarak modele alinan
degiskenlerde durum ise fiziksel sermaye yogunlugu bir birim arttirildiginda 6z
sermaye karliligr yaklasik 1,47 birim azalmaktadir. Ancak, bankalarin finansal
kaldirag diizeyleri ve firma biiyiikliikleri ile 6z sermaye karliliklar1 arasinda veri

analizi agisindan anlamli bir iligki bulunmamaktadir.
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Model 6
ROEit :Cit + ﬂl *VAICit +ﬁ2 * SIZEIt +ﬂ3LE\/it +ﬂ4 * Pcit + 8it

Model 6’nin kurulmasinda rassal etki ve sabit etki modellerinden hangisinin
uygun oldugunu belirlemek i¢in ilk olarak Hausman testi yapilmistir. Hausman testi
sonuclar1 Tablo 3.22.’de verilmistir.

Tablo 3.22. Model 6 i¢in Hausman Testi

(Sabit Etki Modeli- Rassal Etki Modeli) Sonuglari
Etkiler Testi Ki-kare test degeri | sd p

Yatay-kesit rassal 8.817642 4 |0.0658

Hausman testi sonuglarina gore Model 6’nin kurulmasinda sabit etki
modeline kars1 rassal etki modelinin uygun oldugu sdylenebilir (p>0.05). Model 6
icin yapilan rassal etki modeline iliskin panel regresyon analizi sonuglari Tablo

3.23’de yer almaktadir.

Tablo 3.23. Model 6 icin Rassal Etki Modeli Panel Regresyon Analizi Sonuglar

Bagimh Bagimsiz
Degisken Degisken B SH ' P
Sabit
ROE -20.08357 9.375992 -2.142021 0.0430*
(Constant)
VAIC 0.012718 0.047079 0.270137 0.7895
SIZE 6.959118 1.699143 4.095663 <0.001*
LEV -0.258183 0.209845 -1.230351 0.2310
PC -0.440379 0.335262 -1.313537 0.2020

*: istatistiksel anlamlilig: ifade eder (p<0.05)

Tablo 3.23’deki panel regresyon analizi sonuglarina gore Entelektiiel Katma
Deger Katsayisi’nin (VAIC™) &z sermaye karliligi (ROE) fizerine bir etkisinin
olmadigi belirlenmistir (t:0.270137, p=0.7895>0.05). Panel veri analizi sonug¢larina
gore VAIC™ degiskeninin katsayis1 pozitif ve veri analizi olarak anlamli

bulunmamaktadir.
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Model 7

ROEit :Cit + ﬂl * HCEit +ﬂ2 * SCEit + ﬂS *CEEit +ﬁ4 * SIZEIt +ﬁ5LE\/it +ﬁ6 * PCit + git

Model 7’nin kurulmasinda rassal etki ve sabit etki modellerinden hangisinin
uygun oldugunu belirlemek i¢in ilk olarak Hausman testi yapilmistir. Hausman testi
sonuclar1 Tablo 3.24’de verilmistir.

Tablo 3.24. Model 7 i¢in Hausman Testi

(Sabit Etki Modeli- Rassal Etki Modeli) Sonuglari
Etkiler Testi Ki-kare test degeri | sd p

Yatay-kesit rassal 8.817642 4 | 0.00658

Hausman testi sonuglarina gére Model 7’nin kurulmasinda rassal etki
modeline karsi sabit etki modelinin uygun oldugu sdylenebilir (p<0.05). Hausman
testinden sonra panel regresyon analizinde ortak /havuz etki modeli ile sabit etki
modellerinden hangisinin Model i¢in uygun oldugunu belirlemek amaciyla Chow

testi yapilmisgtir. Chow testi sonuglar1 Tablo 3.25’da yer almaktadir.

Tablo 3.25. Model 7 i¢in Chow Testi
(Ortak Etki-Sabit Etki Modeli) Sonuglari

Etkiler Testi Ki-kare test degeri | sd p
Yatay-kesit F 2.353689 (6,15) | 0.0411
Yatay kesit ki-kare 21.880687 6 |0.0013

Chow testi sonuglarina goére Model 7’nin kurulmasinda ortak / havuz
modeline karsi sabit etki modelinin uygun oldugu sdylenebilir (p<0.05). Model 7
icin yapilan sabit etki modeline iligkin panel regresyon analizi sonuglar1 Tablo

3.26°da verilmistir.
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Tablo 3.26. Model 7 igin Sabit Etki Modeli Panel Regresyon Analizi Sonuglar

A
ROE Sabit -75.01000 30.60763 -2.450696 0.0270*
(Constant)
HCE 0.164098 0.156068 1.051452 0.3097
SCE 6.34777/8 31.42834 0.201976 0.8426
CEE 1.926903 0.775471 2.484817 0.0253*
SIZE 13.74708 4.418672 3.111133 0.0072*
LEV -0.463204 0.288054 -1.608043 0.1287
PC 1.508517 1.046535 1.441439 0.1700

*: istatistiksel anlamlilig: ifade eder (p<0.05)

Tablo 3.26’daki panel regresyon analizi sonuglarina gore Entelektiiel Katma
Deger Katsayisi (VAIC™)’1 olusturan bilesenlerden biri olan kullamlan sermaye
etkinligi (CEE)’ nin 0zsermaye karliligi (ROE) {iizerine pozitif bir etkisi oldugu
sonucuna varilmistir ( p<0.05). BIST siirdiiriilebilirlik endeksinde yer alan bankalar

icin kurulan Model 7 asagidaki gibi elde edilmistir.
ROE=-75.01+1.926903*CEE+13.74708* SIZE + ¢

Kullanilan sermaye etkinligi (CEE)’ deki bir birimlik artis ortalama
O0zsermaye karliliginda yaklasik olarak 1.92 birimlik bir artisa neden olurken firma
biiyiikliigii (SIZE)’ daki bir birimlik artis ortalama 6zsermaye karliliginda 13.74
birimlik bir artisga neden olur. Yani BIST siirdiiriilebilirlik endeksinde yer alana
bankalar i¢in kullanilan sermaye etkinligi ve firma biyikligi arttikga ortalama
ozsermaye karlilig1 da artmaktadir. insan sermayesi ve yapisal sermaye etkinlikler ile
bankalarin 6zsermaye karlilig1 arasinda pozitif bir iliski olmasina ragmen zayif ve
veri analizi agisindan anlamli degildir. Ayrica, BIST siirdiiriilebilirlik endeksinde
islem goren bankalarin fiziksel sermaye yogunluklari ve finansal kaldira¢ diizeyleri
analizi

ille 6z sermaye karliliklar1 arasinda veri acisindan anlaml iligki

bulunmamaktadir.
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Model 8

ROEit :C't + ﬂl * XUSRDIt +ﬁ2 *SIZEit +ﬂ3LE\/it +ﬁ4 * PCit + git

Model 8’in kurulmasinda rassal etki ve sabit etki modellerinden hangisinin
uygun oldugunu belirlemek i¢in Hausman testi yapilmistir. Hausman testi sonuglari

Tablo 3.27’de verilmistir.

Tablo 3.27. Model 8 i¢in Hausman Testi
(Sabit Etki Modeli- Rassal Etki Modeli) Sonuglari
Etkiler Testi Ki-kare test degeri | sd p

Yatay-kesit rassal <0.001 4 |>0.99

Hausman testi sonuglarina gére Model 8’in kurulmasinda sabit etki modeline
kars1 rassal etki modelinin uygun oldugu sdylenebilir (p>0.05). Model 8 i¢in yapilan

rassal etki modeline iligkin panel regresyon analizi sonuglari Tablo 3.28’da yer

almaktadir.

Tablo 3.28. Model 8 icin Rassal Etki Modeli Panel Regresyon Analizi Sonuglar

Bagimh Bagimsiz

Degisken Degisken B SH ' P
Sabit

ROE -30.42401 9.964708 -3.053176 0.0056
(Constant)

XUSRD 9.26E-08 6.83E-08 1.356570 0.1881

SIZE 8.705482 1.753976 4.963285 <0.001*
LEV -0.265999 0.187328 -1.419969 0.1690
PC -0.106899 0.340611 -0.313845 0.7565

*: istatistiksel anlamlilig1 ifade eder (p<0.05)

Tablo 3.28’deki panel regresyon analizi sonuglarmma goére BIST
stirdiiriilebilirlik endeksinin  (XUSRD) 6z sermaye karliligi (ROE) {izerinde
istatistiksel olarak anlamli bir etkisi yoktur (p>0.05).
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e BIST - Siirdiiriilebilirlik Endeksinde islem Gérmeyen Bankalar i¢in:
Model 9

ROAit :C't + ﬂl *VA'[ +182 * SIZEIt +ﬂ3LE\/it +ﬁ4 * PCit + git

Model 9’un kurulmasinda rassal etki ve sabit etki modellerinden hangisinin
uygun oldugunu belirlemek i¢in Hausman testi yapilmistir. Hausman testi sonuglari
Tablo 3.29°de verilmistir.

Tablo 3.29. Model 9 i¢in Hausman Testi

(Sabit Etki Modeli- Rassal Etki Modeli) Sonuglari
Etkiler Testi Ki-kare test degeri | sd p

Yatay-kesit rassal 0.813191 4 | 0.9367

Hausman testi sonuclarina gére Model 9’un kurulmasinda sabit etki modeline
kars1 rassal etki modelinin uygun oldugu sdylenebilir (p>0.05). Model 9 i¢in yapilan
rassal etki modeline iligkin panel regresyon analizi sonuglari Tablo 3.30°da yer

almaktadir.

Tablo 3.30. Model 9 icin Rassal Etki Modeli Panel Regresyon Analizi Sonuglar

Bagimh Bagimsiz
Degisken Degisken B SH T P
Sabit

ROA 0.425247 1977209 0.215074 0.8310
(Constant)

VA 9.78E-08 5.94E-08 1.646797 0.1086

SIZE -0.012624 0.476539 -0.026491 0.9790

LEV -0.005094 0.012018 -0.423855 0.6743

PC 0.139166 0.118461 1.174778 0.2480

*: istatistiksel anlamlilig1 ifade eder (p<0.05), SH: Standart Hata.

Tablo 3.30°daki panel regresyon analizi sonuglarina gore Katma Deger’in
(VA) aktif karlilik (ROA) iizerinde istatistiksel olarak anlamli bir etkisi yoktur
(p>0.05).
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Model 10

ROAit :Cit + ﬂl *VAICit +ﬂ2 * SIZEIt +ﬂ3LE\/It +ﬂ4 * PCit + git
Model 10’un kurulmasinda rassal etki ve sabit etki modellerinden hangisinin
uygun oldugunu belirlemek i¢in ilk olarak Hausman testi yapilmistir. Hausman testi

sonuclar1 Tablo 3.31°de verilmistir.

Tablo 3.31. Model 10 i¢in Hausman Testi
(Sabit Etki Modeli- Rassal Etki Modeli) Sonuglari
Etkiler Testi Ki-kare test degeri | sd p

Yatay-kesit rassal 2.696520 4 | 0.6098

Hausman testi sonuglarmma gére Model 10’un kurulmasinda sabit etki
modeline karsi rassal etki modelinin uygun oldugu sdylenebilir (p>0.05). Model 10
icin yapilan rassal etki modeline iliskin panel regresyon analizi sonuglar1 Tablo

3.32’de yer almaktadir.

Tablo 3.32. Model 10 i¢in Rassal Etki Modeli Panel Regresyon Analizi Sonuglari

Bagimh Bagimsiz
Degisken Degisken B SH ' P
Sabit
ROA -1.975003 1.264865 -1.561433 0.1274
(Constant)
VAIC 0.054876 0.010625 5.164799 <0.001*
SIZE 0.446582 0.279017 1.600557 0.1185
LEV -0.010526 0.008908 -1.181729 0.2453
PC 0.033355 0.092659 0.359976 0.7210

*: istatistiksel anlamlilig1 ifade eder (p<0.05), SH: Standart Hata.

Tablo 3.32’deki panel regresyon analizi sonuglarina gore Entelektiiel Katma
Deger Katsayisi’nin (VAIC™) aktif karlilik (ROA) iizerine istatistiksel olarak
anlamli pozitif bir etkisinin oldugu sdylenebilir (t:5.164799, p<0.001). Yani BIST
stirdiiriilebilirlik endeksinde yer almayan mevduat bankalar1 i¢in Entelektiiel Katma

Deger Katsayis1 (VAIC™) arttik¢a ortalama aktif karlilik artmaktadir. Bankalarin,
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VAIC™ diizeylerinde meydana gelecek bir birimlik artisin aktif karliliklarinda 0,054
birim yol acacaktir. Ancak, bankalarin fiziksel sermaye yogunlugu, finansal kaldirag

diizeyi ve bankalarin biiylikliigli arasinda istatistik olarak bir iliski bulunmamaktadir.
Model 11

RC)'A\it :Ci’[ + IBl * HCEit +ﬂ2 * SC:Eit + ﬂS *CEEit +IB4 *SIZEiI +ﬂ5LE\/it +186 * PCit + git

Model 11’in kurulmasinda rassal etki ve sabit etki modellerinden hangisinin
uygun oldugunu belirlemek i¢in Hausman testi yapilmistir. Hausman testi sonuglari

Tablo 3.33’de verilmistir.

Tablo 3.33. Model 11 i¢in Hausman Testi
(Sabit Etki Modeli- Rassal Etki Modeli) Sonuglari
Etkiler Testi Ki-kare test degeri | sd p

Yatay-kesit rassal 7.672431 4 | 0.2608

Hausman testi sonuglarma goére Model 11°in kurulmasinda sabit etki
modeline karsi rassal etki modelinin uygun oldugu soylenebilir (p>0.05). Model 11
icin yapilan rassal etki modeline iliskin panel regresyon analizi sonuglari Tablo

3.34’de verilmistir.

Tablo 3.34. Model 11 i¢in Rassal Etki Modeli Panel Regresyon Analizi Sonuglar

A T
ROA Sabit -2.467295 0.769578 -3.206036 0.0030*
(Constant)
HCE 0.020725 0.009863 2.101338 0.0433*
SCE 0.117698 0.083218 1.414322 0.1666
CEE 0.434022 0.079664 5.448151 <0.001*
SIZE 0.473026 0.163185 2.898715 0.0066*
LEV -0.014599 0.006541 -2.231842 0.0325*
PC 0.038005 0.062526 0.607823  0.5475

*: istatistiksel anlamlilig1 ifade eder (p<0.05), SH: Standart Hata.
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Tablo 3.34’deki panel regresyon analizi sonuglarina gore Entelektiiel Katma
Deger Katsayis1 (VAIC)’ 1 olusturan insan sermayesi etkinligi (HCE) ve kullanilan
sermaye etkinligi (CEE)’ nin ortalama aktif karliligi (ROA) iizerine pozitif bir
etkisinin oldugu belirlenmistir ( p<0.05). Tablo 3.34’¢ gore olusan panel regresyon

modeli asagida verilmistir.

ROA=-2.467295+0.020725* HCE + 0.434022* CEE+0.473026 * SIZE —0.014599LEV + ¢

Yukaridaki rassal etki panel regresyon modeline gore BIST siirdiiriilebilirlik
endeksinde yer almayan bankalar i¢in insan sermaye etkinligi (HCE)’deki bir
birimlik artis ortalama aktif karliliginda 0.02 birimlik bir artisa neden olurken
kullanilan sermaye etkinligi (CEE)’ deki bir birimlik artis 0.43 birimlik bir artisa
sebep vermektedir. Ayrica, modelde kontrol degiskeni olarak bulunan bankalarin
biiyiikliikleri bir birim arttiginda, aktif karliliklar1 yaklasik 0,473 birim artmaktadir.
[laveten bankalarin finansal kaldira¢ diizeyleri bir birim arttiginda, aktif karliliklari
0,014 birim azalmaktadir. Ancak, bankalarin yapisal sermaye etkinligi (SCE)
degisim katsayilar1 ve fiziksel sermaye yogunluklar ile aktif karliliklar1 arasinda

istatistiksel olarak anlamli bir iliski bulunmamaktadir.

Model 12

ROEit :C"[ + ﬂl *VAI +ﬂ2 * SIZEIt +ﬂ3LE\/it +IB4 * PCit + git

Model 12’nin kurulmasinda rassal etki ve sabit etki modellerinden hangisinin
uygun oldugunu belirlemek i¢in Hausman testi yapilmistir. Hausman testi sonuglari

Tablo 3.35’de verilmistir.

Tablo 3.35. Model 12 i¢in Hausman Testi
(Sabit Etki Modeli- Rassal Etki Modeli) Sonuglari
Etkiler Testi Ki-kare test degeri | sd p

Yatay-kesit rassal 1.119917 4 10.8911
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Hausman testi sonuclarina gore Model 12’nin kurulmasinda sabit etki
modeline kars1 rassal etki modelinin uygun oldugu sdylenebilir (p>0.05). Model 12
icin yapilan rassal etki modeline iliskin panel regresyon analizi sonuglar1 Tablo

3.36’de yer almaktadir.

Tablo 3.36. Model 12 i¢in Rassal Etki Modeli Panel Regresyon Analizi Sonuglari

Bagimh Bagimsiz
Degisken Degisken B SH T P
Sabit

ROE 3.451506 21.08483 0.163696 0.8709
(Constant)

VA 8.77E-07 6.34E-07 1.384160 0.1751

SIZE 0.210467 5.081866 0.041415 0.9672

LEV -0.026258 0.129017 -0.203522 0.8399

PC 1.066279 1.269049 0.840219 0.4065

*: istatistiksel anlamlilig ifade eder (p<0.05)

Tablo 3.36°daki panel regresyon analizi sonuglarina gére Katma Deger (VA)
ve fiziksel sermaye yogunlugu (PC) ortalama aktif karliligt (ROA) iizerinde
istatistiksek olarak anlamli bir etkiye sahip degildir (p>0.05).

Model 13

RC)Eit :C't + IBl *VAICit +182 * SIZEII +ﬂ3LE\/it +,B4 * PCit + git

Model 13’iin kurulmasinda rassal etki ve sabit etki modellerinden hangisinin
uygun oldugunu belirlemek i¢in ilk olarak Hausman testi yapilmistir. Hausman testi
sonuglar1 Tablo 3.37’de verilmistir.

Tablo 3.37. Model 13 i¢in Hausman Testi

(Sabit Etki Modeli- Rassal Etki Modeli) Sonuglari
Etkiler Testi Ki-kare test degeri | sd p

Yatay-kesit rassal 3.423371 4 | 0.4896

Hausman testi sonuglarina gore Model 13’iin kurulmasinda sabit etki

modeline karsi rassal etki modelinin uygun oldugu sdylenebilir (p>0.05). Model 13
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icin yapilan rassal etki modeline iliskin panel regresyon analizi sonuglar1 Tablo

3.38.’da yer almaktadir.

Tablo 3.38. Model 13 i¢in Rassal Etki Modeli Panel Regresyon Analizi Sonuglari

Bagimh Bagimsiz
Degisken Degisken B SH ' P
Sabit
ROE -19.01441 12.41290 -1.531827 0.1346
(Constant)
VAIC 0.582147 0.111004 5.2444367 <0.001*
SIZE 4297839 2.715096 1.582942 0.1224
LEV -0.080825 0.092331 -0.875384 0.3873
PC -0.001065 0.945054 -0.001127 0.9991

*: istatistiksel anlamlilig: ifade eder (p<0.05)

Tablo 3.38’deki panel regresyon analizi sonuglarina gore Entelektiiel Katma
Deger Katsayisinin (VAIC™) ortalama 6z sermaye Karliligt (ROE) iizerine
istatistiksel olarak anlamli pozitif bir etkisinin oldugu belirlenmistir (t:5.244367,
p<0.001). BIST siirdiiriilebilirlik endeksinde yer almayan bankalar i¢in Entelektiiel

C™)’ da ki bir birimlik artis ortalama 6z sermaye

Katma Deger Katsayisinin (VAI
karliliginda 0.58 birimlik bir artisa neden olmaktadir. Ancak, bankalarin biiytlikligii,
fiziksel sermaye yogunluklari ve finansal kaldirag diizeyleri ile 6z sermaye

karliliklar1 arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iliski bulunmamaktadir.
Model 14
ROEit :Cit + ﬂl * HCEit +ﬂ2 * SCEit + ﬂS *CEEit +ﬁ4 * SIZEIt +ﬁ5LE\/it +ﬂ6 * PCit + git
Model 14’iin kurulmasinda rassal etki ve sabit etki modellerinden hangisinin uygun

oldugunu belirlemek i¢in ilk olarak Hausman testi yapilmistir. Hausman testi
sonuclar1 Tablo 3.39’da verilmistir.
Tablo 3.39. Model 14 i¢in Hausman Testi

(Sabit Etki Modeli- Rassal Etki Modeli) Sonuglari
Etkiler Testi Ki-kare test degeri | sd p

Yatay-kesit rassal 13.708205 6 | 0.0331
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Hausman testi sonuglarima goére Model 14’iin kurulmasinda rassal etki
modeline karsi sabit etki modelinin uygun oldugu soylenebilir (p<0.05). Hausman
testinden sonra panel regresyon analizinde ortak /havuz etki modeli ile sabit etki
modellerinden hangisinin Model 14 i¢in uygun oldugunu belirlemek amaciyla Chow

testi yapilmistir. Chow testi sonuglar1 Tablo 3.40°de yer almaktadir.

Tablo 3.40. Model 14 igin Chow Testi
(Ortak Etki-Sabit Etki Modeli) Sonuglari

Etkiler Testi Ki-kare test degeri | sd p
Yatay-kesit F 1.684252 (9,24) | 0.1480
Yatay kesit ki-kare 19.582307 9 0.0207

Chow testi sonuglara goére Model 14’nin kurulmasinda sabit etki modeline
karst ortak / havuz modelinin uygun oldugu sdylenebilir (p>0.05). Model 14 igin
yapilan ortak / havuz modeline iligkin panel regresyon analizi sonucglart Tablo
3.41°de verilmistir.

Tablo 3.41. Model 14 igin Ortak / Havuz Etki Modeli Panel Regresyon Analizi

Sonuclari
Bagimh

Bagimsiz

Degisken Degisken B SH ' P
ROE Sabit -24.28861 5.924118 -4.099954 <0.001*
(Constant)

HCE 0.175501 0.083402 2.104275 0.0431*

SCE 0.866547 0.902499 0.960164 0.3440
CEE 5.362606 0.808732 6.630881 <0.001*
SIZE 4490076 1.183820 3.792870 <0.001*

LEV -0.134239 0.055705 -2.409807 0.0217*

PC 0.035927 0.487390 0.073713 0.9417

*: istatistiksel anlamlilig1 ifade eder (p<0.05)

Tablo 3.41°deki panel regresyon analizi sonuglarina gore Entelektiiel Katma

Deger Katsayisi (VAICTM)’ 1 olusturan bilesenlerden insan sermayesi etkinligi
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(HCE) ve kullanilan sermaye etkinligi (CEE)’ nin ortalama 6z sermaye karliligi
(ROE) iizerine pozitif bir etkisi oldugu sonucuna varilmistir ( p<0.05). BIST
stirdiiriilebilirlik endeksinde yer almayan bankalar i¢in kurulan Model 14 asagidaki

gibi elde edilmistir.

ROE=-24.28861+0.175501* HCE +5.362606* CEE+4.490076* SIZE —0.134239*LEV + ¢

Yukaridaki panel regresyon modeline gore BIST siirdiiriilebilirlik endeksinde
yer almayan bankalar i¢in insan sermaye etkinligi (HCE)’deki bir birimlik artis 6z
sermaye karliliginda 0.175 birimlik bir artisa neden olurken, kullanilan sermaye
etkinligi (CEE)’ deki bir birimlik artig 5.362 birimlik bir artisa sebep vermektedir.
Ayrica, modelde kontrol degiskeni olarak bulunan bankalarin biyiikliikleri bir birim
arttiginda, 6z sermaye karliliklar1 4,49 birim artmaktadir. ilaveten bankalarin finansal
kaldirag diizeyleri bir birim arttiginda, 6z sermaye karlhiliklar1 0,134 birim
azalmaktadir. Ancak, bankalarin yapisal sermaye etkinligi (SCE) degisim katsayilari
ve fiziksel sermaye yogunluklari ile 6z sermaye karliliklar1 arasinda istatistiksel

olarak anlamli bir iligki bulunmamaktadir.
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SONUC

Icinde bulundugumuz yiizyilda, gecen yiizyillara gdre deger yaratma siiregleri
artarak emek yogun olmaktan bilgi yogun olmaya ge¢mistir. Giiniimiiz ekonomisi
bilgi temellidir. Bilgi temelli ekonomilerde firmalarin hizli biiylimesi, entelektiiel
sermayenin Onemine dikkat ¢ekmistir. Entelektiie]l sermaye, kurumsal rekabet ve
finansal siirdiiriilebilirligin itici giicii olarak kabul edilebilir. Firmalarin kaynaklar
kittir. Ama entelektiiel sermaye yolu ile iiretim siireclerinin iyilestirilmesi, miisteri ve
tedarikgi iliskileri, deneyim, ¢alisanlarda sakli bilgi ve tecriibenin kurum i¢inde etkin
kullanim ve dagilimi goriinmeyen bir kaynagin firma biinyesine katilmasidir. Bu
‘gorlinmez elin’ itici gilicii ile katma deger yaratan firmalar, kiiresel rekabet
ortaminda varliklarim1 daha giiclii bir bicimde siirdiirme olanagina; siirekli biiylime

ve karlilik ile sahip olacaktir.

Finans sektoriinde faaliyet gosteren firmalar, insan emeginden ¢ok insan
bilgisi yogun hale gelmistir. Bankalarin miisterilerine sunduklar1 {irinler farkli
isimler tagisa bile igerik olarak bankadan bankaya ayni olmakta olup farklilik ¢alisan
bilgisinde, gozle goriilmeyen kaynaklardan kaynaklanmaktadir. Bu kaynak,
bankacilik sektoriinde faaliyet halinde olan firmalarin, rekabet avantajini ve degerini
arttirmada yardimci olmaktadir. Bu baglamda, bankalarin performanslarinda ortaya
cikan farklilik entelektiiel sermayeyi yonetme, entelektiiel sermayeden faydalanma

becerileridir.

Entelektiiel sermaye, firmanin bilangosunda yer alan varliklar iginde
bulunmamasma karsin firma performansini olumlu bi¢cimde etkilemektedir.
Goriinmeyen kalemin Olglimlenmesine yonelik tartismalar ve c¢abalar Onem
kazanmaktadir. Olgmeye yonelik farkli goriisler farkli caligmalara 151k tutmustur. Son
yillarda entelektiiel sermaye ve isletme performansi arasindaki iliskileri ortaya
koymaya ¢alisan A.Pulic’in gelistirdigi entelektiiel sermaye deger katsayis1 yontemi
en ¢ok kabul géren yontem olmaktadir. Ilgili literatiir tarandiginda, agirlikli olarak
entelektiiel sermayenin bankalarin finansal performanslarii olumlu etkiledigi

gorilmektedir.
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Stirdiiriilebilirlik kavrami yeni bir paradigma olmaktan 6teye bilgi birikimine
dayali kurumsallasmanin dogal bir sonucudur. Isletmenin siirdiiriilebilirligi varligini
rekabet ortaminda devam ettirmesine baghdir. Bu baglamda, kurumsal
stirdiriilebilirlik firmalarin varligini devamli kilmak i¢in, ekonomik, ¢evresel ve
sosyal faktorlerin isletmelerin faaliyetlerinde yer almasi, risklerin yonetilmesinde
bilgi  birikimlerinin  arttirilmasidir.  Diinyada ¢esitli  iilkelerde  kurumsal
sirdiiriilebilirlik  performanslar1 st diizeyde oldugu diisiiniilen isletmelerin
bulundugu borsa endeksleri olusturulmakta ve izlenmektedir. Tiirkiye’de de BIST
icinde BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksi XUSRD kodu ile 2014 yilinda olusturmustur.
Bu endekslerde amag, endekste yer alan firmalarin, kurumsal risklerini ve firsatlarini
etkin yonettiginden yola c¢ikarak, uluslararasi rekabette bu firmalara sermaye
¢cekmede rekabet avantaji saglanmasidir. Firmalar arasinda belirleyici olacak olan
firma iginde bilgi birikiminin etkin kullanimidir. Bu baglamda, BIST
stirdiiriilebilirlik endeksinde bulunan firmalarin endekste yer almasini saglayan
ozelliklerin entelektiiel sermayeye benzerlikleridir. Baska bir ifade ile XUSRD yer
alan igletmelerin performanslarinda entelektiiel sermayenin etkin oldugu rakamsal

gelismelerle de teyit edilmeye ¢aligilmistir.

Bu c¢alismada, BIST Siirdiirebilirlik Endeksi ile Entelektiiel Sermaye
Performanst ve Performans Bilesenleri ile Finansal Performans Gdostergeleri
arasindaki iligkiler incelenmistir. Calismanin teorik basliklarini olusturan ilk iki
boliimde, entelektiiel sermaye ve siirdiriilebilirlik kavramlar1 agiklanmistir. Son
bolimde, 2014 - 2017 doneminde Turk bankacilik sektorinde mevduat bankalarinin
katma deger (VA) ve entelektiiel katma deger katsayisina (VAIC™) gore entelektiiel
sermaye performanslari  Olclilmiis ve  degerlendirilmistir.  Ayrica BIST
stirdiiriilebilirlik endeksinde islem goren ve islem gormeyen mevduat bankalarinin
finansal performanslar1 entelektiiel sermaye etkinligi acisindan karsilastiriimas,

bankalarin entelektiiel sermaye diizeyleri belirlenmeye ¢aligilmistir.

Calismada, oncelikle uygulamada kullanilan yontemin detayli agiklamasi
yapilmistir. Tiirk Bankacilik sektoriinde faaliyet halinde olan, BIST Siirdiiriilebilirlik
Endeksinde islem goren 7 ve islem gérmeyen 10 olmak {izere toplamda 17 mevduat

bankasinda, kurumsal siirdiiriilebilirligin ve entelektiiel sermaye performansinin;
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bankalarin finansal performansina katkisi, aralarindaki iligkiler panel veri analizi ile
incelenmistir. Entelektiiel sermaye Ol¢iimiinde kullanilan ydntemlerden en sik
kullanilan1 olan “Entelektiiel Katma Deger Katsayis1 (Value Added Intellectual
Coefficient — VAIC™"*  yéntemi kullamlmustir.

Incelenen literatiirler de dikkate almarak inceleme konumuza temellenen
hipotezler olusturulmustur. Bu hipotezlerin test edilmesini hedefleyen on dort model
kurulmustur. Arastirmanin tesis edilen regresyon modellerinde bulunan bagiml
degiskenler Aktif Karlilik(ROA) ve Oz Sermaye Karliligi(ROE) oranlari; bagimsiz
degiskenler Katma Deger Etkinligi (VA), Entelektiiel Sermaye Etkinligi(VAIC™) ve
VAIC™ performans degiskenleri insan Sermayesi Etkinligi(HCE), Yapisal Sermaye
Etkinligi(SCE) ve Kullanilan Sermaye Etkinligi (CEE) ve BIST Siirdiiriilebilirlik
Endeksi(XUSRD) ile kontrol degiskenleri Firma Biiyiikligii (SIZE), Finansal
Kaldirag Diizeyi(LEV) ve Fiziksel Sermaye Yogunlugu(PC) arasindaki iliskileri
belirlemeye yonelik panel veri analizi uygulanmistir. Panel veri analizi kullanilirken
regresyon analizde rassal etki, sabit etki ve ortak / havuz modellerinden

faydalanilmistir.

Yapilan calisma ve uygulanan panel veri analizi kapsamindaki sonuclar

asagida yer almaktadir.

Orneklem alanini olusturan 17 bankanin yillik ortalamasi, 4 yil boyunca
karsilagtirildiginda, Entelektiiel Sermaye Katma Deger Etkinliinde, diizenli ve
stirekli artis izlenmektedir. Yillik enflasyon arindirildiginda da artis s6z konusudur.
Bununla birlikte, Entelektiiel Sermaye Etkinliginde(VAIC™ ) ise 2014 yilina gore
2015 yilinda ciddi bir diisiis vardir. 2015 yilindan itibaren ise diizenli artmistir.

2015 yili gerilemesi, diinya ekonomisinin yavaslamasi ve bu yavaslamanin
etkilerinden kaynaklanmaktadir. Tiirkiye’nin i¢inde bulundugu gelismekte olan
iilkelerde sermaye ¢ikis1 yasanmustir. I¢ piyasada enflasyon artisim frenlemek icin
TCMB’nin sikilastirma politikalari-zorunlu karsiliklarda artig- neticesinde faiz
oranlar1 yiikselmistir. Bu donemde bankalarda maliyet arttirict diizenlemelerin
olumsuz etkisi yaninda faiz dis1 gelirlerin yavaslamasi ile bankalarin 6z kaynak

karlilig1 gerilemistir.
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Entelektiiel Sermaye Katma Deger Katsayisinin alt bilesenlerinin dort yil
boyunca ortalamalarinda Insan Sermayesi Etkinligi artis gosterirken, Yapisal
Sermaye Etkinliginde diislis, Kullanilan Sermaye Etkinliginde ise dalgalanma

izlenmektedir.

Inceleme tarih araligimiz i¢inde, mevduat bankalarinin VAIC™ temelinde,
dort wyillik performanslari  degerlendirildiginde genel siralamada Akbank
T.A.S.(163,07) entelektiiel sermaye performansinda en etkin banka olarak tespit

edilmistir.

Katma deger agisindan ise, birinci T.C. Ziraat Bankas1 A.S.(55.691.110.000
TL) ikinci T. Is Bankasi A.S.(39.422.554.000 TL) iigiincii T. Garanti Bankasi
A.S.(36.540.344.000 TL) olmustur. VA degerlemesinde ilk iicte yer alan bankalar
VAIC™ siralamasinda yerlerini koruyamamustir. VAIC™ performansi agisindan T.
Is Bankas1 A.S.(77,62) 6. T. Garanti Bankas1 A.S.(72,59 ) ise 8. sirada yer almistir.
Etkinlik agisindan her iki banka istikrarli bir ¢izgi izlerken, 6zellikle kamu bankalari
entelektiiel sermaye etkinliginde genel siralamada T.C. Ziraat Bankas1 A.S.(72,40) 9.
T. Halk Bankas1 A.S$.(50,56) 13. T. Vakiflar Bankas1 T.A.0O.(48,48) 15. sirada yer

almaktadir.

BIST Siirdiiriilebilirlik endeksinde islem goren mevduat bankalar1 agisindan
degerlendirildiginde Akbank T.A.S.(163,07) en etkin banka olarak tespit
edilmektedir. VAIC™ dayali performans iiretme konusunda XUSRD iginde sirast ile
Yapt ve Kredi Bankast A.S. VAIC™ 9758 ve T. Is Bankas: A.S. Yap1 VAIC™
77,62 ile ilk ii¢ banka icinde yer almaktadir. Inceleme konumuzu olusturan 17
bankanin ortalama degerleri endekste islem gorenlerin ve islem gdrmeyenlerin
ortalama degerleri ile karsilastirildiginda, XUSRD’de izlenen mevduat bankalarinin,
hem VAIC™ hem de VA agisindan entelektiiel sermaye performanslari agirlikh
olarak st siralarda izlenmektedir. BIST siirdiiriilebilirlik endeksinde islem goren
mevduat bankalarinin VAIC™ ortalamasi, islem gérmeyen mevduat bankalarinin
iizerindedir. Ayrica VAIC™ alt bilesenleri 6zelinde degerlendirildiginde XUSRD’de
izlenen mevduat bankalarimin insan sermayesi etkinligi ve kullanilan sermaye

etkinligi 17 banka ortalamasinin ve XUSRD’de islem gormeyen mevduat
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bankalarinin ortalamasinin lizerinde iken yapisal sermaye etkinligi ise ortalamanin

altindadir.

[laveten her iki karlilik degiskenleri ve VAIC™ bagimsiz degiskeni yigimsal
acidan degerlendirildiginde, XUSRD’de izlenen mevduat bankalarinin ortalamasi
inceleme konusu 17 bankasinin ortalamasi lizerindedir. Mevduat bankalar1 6zelinde
degerlendirdigimizde BIST siirdiiriilebilirlik endeksinde islem goéren Sekerbank
T.A.S.’nin karlilik degerleri ortalama altinda izlenmektedir. Diger 6 bankanin
entelektiiel sermayeye dayali deger iiretmelerine paralel karlilik degiskenleri de
ortalama {izerinde izlenmektedir. Entelektiiel sermayeye dayali deger iiretiminin ve
BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksinde yer almanin, inceleme konumuz 7 banka 6zelinde

olumlu bir etkilesimi olugu finansal degerlere bakarak ifade edilebilir.

Analizde BIST Siirdirilebilirlik Endeksinde yer alan bankalar ile yer

almayanlar i¢in ayr1 modellemeler yapilmistir.

Model 1’in analiz sonuglari, BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksinde islem géren
bankalarda, katma degerde artis olmas1 halinde aktif karlilik oraninda da artis ortaya
cikmaktadir. Fiziksel Sermaye Yogunlugunun(PC) aktif karlilik iizerinde anlamhi
negatif, Firma Biiyiikliiginiin(SIZE) de negatif bir etkisi vardir. Entelektiiel
sermayenin Olgiiti katma deger ise, aktif karhiliginda artis var ise, bankanin

varliklarini bagarili kullandig1 sdylenebilir.

Model 2’nin analiz sonuglar1, BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksinde islem goren
bankalarda, Entelektiiel Katma Deger Katsayisinin (VAIC™) Aktif Karlilik Orani

(ROA) iizerine bir etkisinin olmadig1 belirlenmistir.

Model 3’tin analiz sonuglari, BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksinde islem goren
bankalarda, Entelektiel Katma Deger Katsayist (VAIC™) 1 olusturan insan
Sermayesi Etkinligi (HCE), Yapisal Sermaye Etkinligi (SCE), Kullanilan Sermaye
Etkinligi (CEE)’ nin Aktif Karlilik Orani (ROA) iizerine bir etkisinin olmadig

belirlenmistir.

Model 4’iin analiz sonuglari, BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksinde islem goren
bankalarda, BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksinde (XUSRD) artis olmasi halinde
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bankalarin aktif karlilik oran1 lizerinde artis olmaktadir. Ayrica firma biiyiikliigiiniin

(SIZE) aktif karlilik oran1 (ROA) iizerine pozitif yonde etkisi oldugu izlenmektedir.

Model 5’in analiz sonuglari, BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksinde islem géren
bankalarda, katma deger etkinlik diizeylerinde artis olmasi halinde Ozsermaye
karliliginda da artis meydana gelecektir. Ayrica fiziksel sermaye yogunlugunun(PC)
0zsermaye karlilig1 tizerinde anlamli negatif etkisi vardir.

Model 6’nin analiz sonuglari, BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksinde islem géren

CTM

bankalarda, Entelektiiel Katma Deger Katsayis1 (VAIC'™) pozitif, ancak 6zsermaye

orani (ROA) {izerine bir etkisinin olmadig1 belirlenmistir.

Model 7’nin analiz sonuglari, BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksinde islem géren
bankalarda, kullanilan sermaye etkinligi(CEE) ve firma biiyiikliigti(SIZE) arttik¢a 6z
sermaye karlihg(ROE) da artmaktadir. Insan Sermayesi(HCE) ve Yapisal
Sermaye(SCE) Etkinlikleri ile bankalarin dzsermaye karliligi arasinda pozitif bir

iligki vardir.

Model 8’in analiz sonuglari, BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksinde islem goren
bankalarda, BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksinin (XUSRD) 6zsermaye karliligi (ROE)

tizerinde istatistiksel olarak anlaml1 bir etkisi yoktur.

Model 9’un analiz sonuglari, BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksinde islem
gormeyen bankalarda, Katma Deger’in (VA) aktif karliik (ROA) {izerinde

istatistiksel olarak anlamli bir etkisi yoktur.

Model 10’un analiz sonuglari, BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksinde yer
almayan mevduat bankalari icin Entelektiiel Katma Deger Katsayisi (VAIC™)
arttik¢a aktif karlilik(ROA) artmaktadir.

Model 11’in analiz sonuglari, BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksinde yer almayan
bankalar i¢in insan sermaye etkinligi (HCE)’deki ve kullanilan sermaye etkinligi
(CEE)’ deki artis aktif karliliginda(ROA) artisa neden olmaktadir. Ayrica, modelde
kontrol degiskeni olarak bulunan bankalarin biiytikliikleri (SIZE) arttiginda, aktif
karliliklar1 da artmaktadir.
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Model 12’nin analiz sonuglari, Katma Deger (VA) ve fiziksel sermaye
yogunlugu (PC) ortalama aktif karliligi (ROA) tizerinde istatistiksek olarak anlaml
bir etkiye sahip degildir.

Model 13’iin analiz sonuglari, Entelektiiel Katma Deger Katsayisi’nin
(VAIC) 6z sermaye karliligi (ROE) iizerine istatistiksel olarak anlamli pozitif bir

etkisinin oldugu belirlenmistir.

Model 14’tn analiz sonuglari, BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksinde yer
almayan bankalar icin Insan Sermaye Etkinligi (HCE)’deki ve Kullanilan Sermaye
Etkinligi (CEE)’ deki artis Ozsermaye karliliginda(ROE) bir artisa sebep
vermektedir. Ayrica, modelde kontrol degiskeni olarak bulunan bankalarin
biiyiikliikleri(SIZE) arttiginda, 6z sermaye karliligi(ROE) da artmaktadir. ilaveten
bankalarin finansal kaldira¢ diizeyleri(LEV) arttiginda, 6z sermaye karliliklari(ROE)

azalmaktadir.

Ozetle ifade etmek gerekirse, panel regresyon analizleri BIST
Siirdiiriilebilirlik Endeksinde yer alan bankalar (7 banka) ve yer alamayan bankalar
(10 banka) i¢in ayr1 ayr1 yapilmistir. Model 1-8 BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksinde
yer alan bankalar i¢in kurulan panel regresyon modelleridir. Bu modellerde aktif
karlilig1 ve 6z sermaye karliligini etkileyen faktorler incelenmistir. Panel regresyon
analizi sonuglarma goére VA, XUSRD ve SIZE aktif karliligi (ROA) istatistiksel
olarak pozitif yonde etkilemekteyken, fiziksel sermaye yogunlugu (PC) negatif
yonde etkilemektedir. Ayrica VA, XUSRD, CEE 6zsermaye karliligi (ROE) tizerinde
istatistiksel olarak pozitif yonde etkiye sahiptir. Yine fiziksel sermaye yogunlugu
(PC), 6zsermaye karliligit (ROE) {izerinde negatif bir etkisi vardir. Diger taraftan
Model 9-14 BIST siirdiiriilebilirlik endeksinde yer almayan bankalar i¢in kurulan
regresyon modelleridir. Bu modellerden elde edilen sonuglara gore VAIC™, HCE,
CEE ve SIZE aktif karlilign ve o6zsermaye karliligi iizerinde pozitif bir etkiye
sahipken, finansal kaldira¢ diizeyi (LEV) bu iki degisken {izerinde negatif bir etkiye
sahiptir.

Sonug olarak Insan Sermaye Etkinligi (HCE), Kullanilan Sermaye Etkinligi
(CEE), Entelektiiel Katma Deger Katsayis1 (VAIC™ ) yiiksek olan bankalarin daha
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yiiksek bir finansal karlilik elde ettikleri sdylenebilir. BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksi
ise bu endekste yer alan bankalar icin aktif karlilig1 artiric1 bir etkiye sahip olmasina
ilave olarak XUSRD’de yer alan bankalarin katma deger etkinliginde meydana

gelecek artis 6z sermaye karliligini arttirmaktadir.

Modellerden anlasildig: {izere, firma biyiikliigii degiskeninde artis olmustur.
Bu baglamda, biiyiik 6lgekli bankalarin kiigiik 6lcekli bankalara gore daha etkin
performans yonettigi soylenebilir. Ciinkii biiyiik 6l¢ekli bankalarda ¢alisanlar, bilgiyi
kurum i¢inde 6grenme, paylasma, kullanma becerisine ve alt yapi1 olanaklarina

sahiptir.

Ayrica, modellerde fiziksel sermaye yogunlugunun(PC) negatif -etkisi
izlenmistir. Bankalarin duran varliklarinin bankalarin performansi {izerinde etkisinin
bulunmadigidir. Bankacilik sektorii, bilgi yogun bir sektordiir. Bankalar faaliyetlerini
yerine getirirken, i¢cinde barindirdig1 insan sermayesinin sahip oldugu iliski yonetimi

becerisi, yenilenen bilgi ve miisteri sermayesidir.

Calismada elde edilen sonuglar 1s18inda, Tiirk bankacilik sektorii, insan

sermayesi  verimliliginden VAIC™"

nin diger unsurlarina goére daha fazla
etkilenmektedir. Mevduat bankalari, daha yiliksek bir performans hedefliyorlar ve
karlilik hedefini arttirmak istiyorlarsa, insan sermayesine (HCE) ve kullanilan
sermaye etkinligine (CCE) daha fazla yatinm yapmasi beklenmektedir. Ozellikle
bankalarin insan kaynagimi gelistirme uygulamalarimi bir gider olarak degil,

isletmeye yapilan bir yatirim olarak degerlendirmelidir.

BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksi iginde islem goéren mevduat bankalarinin
karlilik gelisimleri ile islem gormeyen bankalar arasinda biiyiik farliliklar tespit
edilememistir. Endekste islem goren bankalarin finansal performanslari ile yer
almayan bankalar arasinda endekste yer alan bankalar lehine pozitif farklilik, ancak
yatirimci ve tiiketicinin konuya duyarlilifinin artmasi ile saglanabilecektir. XUSRD
endeksinin odaklandig1 ekonomik, sosyal ve g¢evresel kriterlere toplumun 6ncelik
vermesi, bilinglenmesi nihayetinde bu farkindaligin mali yapilara yansimasini

saglayacaktir.
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Bu c¢aligmada, geleneksel muhasebe oOgretisi iginde Olglimlenemeyen
entelektiiel sermaye, VAIC™ yontemi ile bankalarin performanslari iizerindeki etkisi
gosterilmeye ¢alisilmistir. Bankalarin performanslar1 arasindaki farklilik entelektiiel
sermayeyi yonetme ve faydalanma becerilerinden 6zellikle insan kaynagini etkin

kullanmasindan kaynaklanmaktadir.

Bankalarin etkinligi, rekabet edebilmesi ve karliligini1 arttirmasi, entelektiiel
sermaye yonetimine baghdir. Bunu saglarken, entelektiiel sermaye ile yaratilan
degerin Slgiilmesi ve elde tutulmasi, yani firma biinyesinde goriiniir hale getirilmesi

icin sistem olusturulmalidir.

Ozellikle 6n plana ¢ikan unsur, insan sermayesinin etkin y&netilmesi
olmaktadir. Bilginin kiside kalmamasi, organizasyonun yenilikleri benimseyen,
Ogrenen ve paylasan olmasina yatirim yapilmalidir. Calisanlarin yasam kosullart ve
kariyer olanaklarinin iyilestirilmesi ¢alisma hayatinda motivasyonu destekleyecek

unsurlar olarak karsimiza ¢ikmaktadir.
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Inceleme konumuz mevduat bankalarmm 2014 — 2017 yillar1 arasinda VA,

VAICTM, HCE, SCE ve CEE degerleri tablolar halinde yer almaktadir.

Akbank T.A.S.
YIL VA VAIC HCE SCE CEE
2014 5.249.463,00| 47,99 42,18299650 0,97629377 4,82908177
2015 5.025.914,00| 32,78 26,85098676 0,96275742 4,97091087
2016 7.148.812,00 | 39,36 32,58524623 0,96931126 5,80320065
2017 11.329.709,00 | 42,94 39,05086049 0,97439237 2,91395385
Alternatifbank A.S.
YIL VA VAIC HCE SCE CEE
2014 215.147,00| 33,96 28,78605834 0,96526096 4,20759588
2015 151.952,00| 21,64 18,09814197 0,94474571 2,59982548
2016 81.926,00| 10,83 8,78280446 0,88614115 1,15942316
2017 168.717,00| 19,94 16,82962594 0,94058097 2,16570394
Anadolubank A.S.
YIL VA VAIC HCE SCE CEE
2014 322.103,00| 18,31 14,77130148 0,93230116 2,60898760
2015 333.613,00| 16,58 13,14886489 0,92394781 2,51127621
2016 392.437,00| 18,28 14,52233283 0,93114054 2,82353153
2017 454.785,00| 18,68 15,72453496 0,93640511 2,01414108
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Denizbank A.S.
YIL VA VAIC HCE SCE CEE
2014 1.271.497,00| 17,77 14,54352774 0,93124089 2,29546899
2015 1.009.628,00| 13,49 10,81527980 0,90753822 1,76444847
2016 1.672.671,00| 19,52 15,87848152 0,93702169 2,70200970
2017 2.008.854,00| 20,31 16,07880709 0,93780633 3,29714905
Fibabanka A.S.
YIL VA VAIC HCE SCE CEE
2014 143.708,00| 17,10 12,28273504 0,91858491 3,90319952
2015 320.389,00| 25,81 23,22332560 0,95693985 1,62596044
2016 367.989,00| 24,67 21,78223038 0,95409102 1,93497145
2017 419.518,00| 22,83 19,75969102 0,94939192 2,11983770
QNB Finansbank A.S.
YIL VA VAIC HCE SCE CEE
2014 3.036.296,00| 17,90 15,17131522 0,93408614 1,79243226
2015 2.980.199,00| 15,13 12,58790459 0,92055866 1,61914627
2016 3.873.901,00| 16,77 14,00567978 0,92860040 1,83294464
2017 4.672.840,00| 16,07 13,08757464 0,92359165 2,06139761




157

Tiirkiye Garanti Bankas1 A.S.

YIL VA VAIC HCE SCE CEE
2014 6.191.411,00| 17,41 12,44342146 0,91963625 4,04301928
2015 7.694.914,00| 17,83 14,53140007 0,93118351 2,36271142
2016 10.202.798,00 | 18,75 15,00696161 0,93336426 2,81242287
2017 12.451.221,00| 18,60 14,60010882 0,93150736 3,07055972
Tiirkiye Halk Bankas1 A.S.

YIL VA VAIC HCE SCE CEE

2014 4.570.818,00| 12,12 7,56124505 0,86774665 3,68894893
2015 5.702.904,00| 12,00 8,50084742 0,88236467 2,62034058
2016 6.467.882,00| 12,64 9,06205971 0,88964981 2,69203446
2017 8.195.138,00| 13,79 9,80171799 0,89797707 3,09313054

HSBC Bank A.S.

YIL VA VAIC HCE SCE CEE

2014 -8.037,00| 4,94 -0,23753510 5,20990419 -0,03452201
2015 130.615,00| 3,79 2,17452469 0,54012939 1,07644698
2016 -88.316,00| -0,42 -1,61301870 1,61995561 -0,42196093
2017 461.780,00| 10,14 7,27029410 0,86245398 2,00400123
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ICBC Turkey Bank A.S.

YIL VA VAIC HCE SCE CEE

2014 53.822,00| 8,07 5,37628609 0,81399799 1,87762079
2015 20.627,00| 3,11 1,89988026 0,47365104 0,73857777
2016 65.185,00| 8,24 5,41313735 0,81526425 2,01455636
2017 126.096,00| 13,01 9,00750054 0,88898141 3,11094664

ING Bank A.S.

YIL VA VAIC HCE SCE CEE

2014 646.730,00| 20,76 18,04341154 0,94457811 1,77277126
2015 600.474,00| 18,26 15,80028418 0,93671000 1,52064161
2016 1.223.805,00| 35,11 31,53080154 0,96828498 2,61284083
2017 1.645.626,00| 44,79 40,77570742 0,97547559 3,03929449

Tiirkiye Is Bankas1 A.S.

YIL VA VAIC HCE SCE CEE

2017 12.362.454,00| 18,72 15,31545811 0,93470649 2,46921119
2016 11.141.473,00| 20,99 17,70885501 0,94353108 2,34136177
2015 9.040.951,00| 19,21 16,34693627 0,93882646 1,92189447
2014 6.877.676,00| 18,70 14,61124979 0,93155958 3,16084631
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Sekerbank T.A.S.
YIL VA VAIC HCE SCE CEE
2014 1.330.183,00| 24,21 21,90791706 0,95435440 1,34529742
2015 1.093.994,00| 21,18 19,07940494 0,94758746 1,14986720
2016 1.292.896,00| 21,52 19,37968043 0,94839956 1,18989073
2017 612.942,00| 10,28 7,85631705 0,87271389 1,55019778
Tiirk Ekonomi Bankasi A.S.
YIL VA VAIC HCE SCE CEE
2014 1.794.153,00| 11,76 8,60513290 0,88379029 2,26935619
2015 1.750.212,00| 11,75 8,54850322 0,88302046 2,31997147
2016 2.172.017,00| 12,66 8,85435274 0,88706120 2,91644165
2017 2.358.963,00 | 13,14 9,26391376 0,89205426 2,98077691
Tiirkiye Vakiflar Bankas1 T.A.O.
YIL VA VAIC HCE SCE CEE
2014 3.666.509,00| 11,23 6,07960927 0,83551575 4,31480906
2015 4.699.614,00| 10,84 6,96348464 0,85639374 3,02337389
2016 5.709.436,00| 12,48 8,03952288 0,87561451 3,56007360
2017 7.125.184,00| 13,93 8,67001615 0,88465996 4,37602235
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Yap1 ve Kredi Bankas1 A.S.
YIL VA VAIC HCE SCE CEE
2014 5.100.581,00| 23,28 20,27298237 0,95067327 2,05721595
2015 6.472.849,00 | 26,64 24,13747082 0,95857064 1,54729397
2016 7.633.880,00| 29,31 26,51748466 0,96228903 1,82725491
2017 8.662.563,00| 18,35 15,35531543 0,93487597 2,06260045
Tiirkiye Cumhuriyeti Ziraat Bankasi A.S.
YIL VA VAIC HCE SCE CEE
2014 10.863.977,00| 16,46 13,30450155 0,92483747 2,23140091
2015 12.472.641,00| 18,04 14,64150122 0,93170099 2,46829076
2016 15.074.841,00| 20,80 17,17560662 0,94177789 2,67853509
2017 17.279.651,00| 17,10 13,13494529 0,92386721 3,04358312
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