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OZET

Bu ¢alismanin amaci Tiirkiye'de faaliyet gosteren ticari bankalarda entelektiiel sermaye ve karlilik
arasmdaki iliskinin incelenmesidir. Bankalarin entelektiiel sermaye diizeylerinin élciilmesinde katma deger
katsayisi modeline basvurulmustur. Entelektiiel katma deger katsayisi ile bilesenlerinin bankalarin karlilik
duzeyleri uzerindeki etkileri Genellestirilmis Momentler Yontemi tahmincileri kullanmak suretiyle arastiriimistir.
2005-2021 dénemi yillik verilerine dayali olarak gerceklestirilen dinamik panel veri analizinin bulgular
entelektiiel sermaye etkinliginin ticari bankalarin hem aktif hem de dzsermaye karliliklar tizerinde istatistiksel
olarak anlaml pozitif etkisinin oldugunu gostermektedir. Entelektiiel sermaye bilesenlerine dayali olarak
olciildiigiinde ise maddi sermaye ve insan sermayesi etkinlik katsayilarimin bankalarin kdarliik gostergelerini
olumlu yonde etkiledigi goriilmektedir. Diger taraftan, yapisal sermaye etkinlik katsayisinin karlilik iizerindeki
etkisi negatiftir.
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ABSTRACT

This study examines intellectual capital's impact on the profitability of Turkish commercial banks. To
reveal this effect, the study uses the generalized method of moment estimator. The intellectual capital
performance of the banks is measured by applying the Value Added Intellectual Coefficient methodology. The
findings of the dynamic panel data analysis using annual data from 2005 to 2021 indicate that an increase in the
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returns on assets and equity. Among the components of Value Added Intellectual Coefficient, the capital
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1. GIRIS

Bilgi ekonomisinin ortaya c¢ikmasiyla birlikte isletmelerin verimlilik, iiretkenlik ve
deger yaratma gibi performanslarinin kaynaklari ve itici giigleri olarak kabul edilen fiziksel ve
finansal sermayenin yanina entelektiiel sermaye de eklenmistir. Bilgi toplumu ve bilgiye
dayali ekonomi Oncesinde geleneksel olarak emek, fiziki sermaye ve hammadde gibi girdi
faktorlerine odaklanilmakta iken soyut faktorler kademeli olarak bunlarin arasina eklenmis ve
son otuz yilda isletmelerin faaliyetlerinde giderek daha fazla 6nem kazanmistir. Giliniimiize
gelindiginde; bilgiyi, deneyimi, fikri miilkiyeti ve enformasyonu temsil eden entelektiiel
sermaye firmalarin iistiin performans gosterebilmesi ve deger yaratabilmesi i¢in hayati bir
girdi olarak kabul goérmektedir. Artik bilgi, nitelikli insan kaynagi ve yenilik gibi cesitli
unsurlardan olusan maddi olmayan varliklarin isletmeler arasindaki performans
farkliliklarinin  acgiklayicilar1 arasinda oldugu kabul edilmektedir. Diger bir ifadeyle
isletmelerin etkili olabilmeleri ve siirdiiriilebilir bir rekabet avantaji elde edebilmeleri i¢in
ihtiya¢ duyduklari temel kaynaklarin arasinda entelektiiel kapasite de bulunmaktadir.

Hizmet odakli faaliyetler sirduren bankalar finansal tablolarda yer verilebilen
entelektiiel sermaye unsurlarinin yani sira deger tiretilmesi ve siirdiiriilebilirligi i¢in 6grenme
ortami, iligki agi, miisteri iligkileri, orgiitsel teknoloji ve destekleyici Orgiit kiltiirii gibi
bilango dis1 kalemlere de ihtiya¢ duyarlar. Bilesenlerinin bir kismina finansal tablolarda yer
verilemiyor olsa da entelektiiel sermayenin Olciilmesi bankalarin finansal performanslarinin
belirlenebilmesi agisindan dnemlidir. Isletmelerin biiyiik cogunlugunun hem maddi hem de
maddi olmayan kaynaklarin bir bilesimi ile ¢alisiyor olmalarina karsin bankalar bilgi yogun
yapilar1 nedeniyle genel olarak entelektiiel sermaye arastirmalari i¢in ideal bir sektordiir
(Mavridis, 2004: 93).

Entelektiiel sermaye giiniimiizde isletmeler i¢in hayati bir varlik olarak kabul
edilmesine karsin, geleneksel performans Ol¢iim teknikleri kurumsal performansin soyut
boyutlarin1 dikkate almamaktadir. Ozellikle bilgi odakli isletmeler i¢in maddi olmayan
varliklarin finansal performanslarinin oOl¢iilmesi gereklidir. Ayrica ticaret bankalarinin
performansi, yalnizca bankacilik sektoriiniin genel durumunu yansitmaz, finansal piyasalarda
agirlikli olarak ticari bankacilik sektoriiniin hakim oldugu Tiirkiye gibi gelismekte olan
ekonomilerde bankalarin performanslar iilke ekonomisinin istikrar1 agisindan da son derece
onemlidir.

Tiirk bankacilik sektoriinde entelektiiel sermaye ile performans arasindaki iliskiye
odaklanan ampirik ¢alisma sayisi oldukca sinirlidir. Bu kapsamda ¢aligmanin ilk amaci Pulic
(1998, 2004) tarafindan gelistirilip literatiire kazandirilan Entelektiiel Katma Deger Katsayisi
Yontemi (VAIC) ile Tiirkiye’de faaliyet gosteren ticari bankalarin entelektiicl sermayelerinin
Olglilmesi, bunlarin karlilik gostergeleri iizerindeki etkilerinin belirlenmesi ve boylece
literatiirtin  derinlesmesine katki verilmesidir. Ayrica ¢alismanin bulgulariin  banka
yoneticilerine karhilik hedeflerine ulagilabilmesi i¢in ve politika yapicilara finansal istikrar
hedefinin gerceklestirilebilmesini teminen entelektiiel sermayenin 6neminin ve hangi
bilesenlerine yatirim yapilmasi gerektiginin belirlenmesi agilarindan yararli olmasi
beklenmektedir.
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2. KAVRAMSAL CERCEVE

Literatiirde entelektiiel sermayeye yonelik ilk ¢alismanin Itami tarafindan 1980 yilinda
Japonca yazilip 1987 yilinda Ingilizceye cevrilen kitap oldugu kabul edilmektedir.
Goriinmeyen aktiflerin veya soyut varliklarin yonetiminin etkilerinin ortaya konuldugu bu
calismada entelektiiel sermaye kavramu ile bir isletmenin rekabet giicii agisindan 6nem tasiyan
teknoloji, marka adi, telif haklar1 ve itibar gibi maddi olmayan varliklar vurgulanmaktadir.
Daha sonra Edvinsson ve Sullivan (1996) entelektiiel sermayeyi en temel anlamiyla “‘degere
dontstiiriilebilen bilgi’” olarak tanimlamislardir. Bu kavrami orgiitsel ¢ergcevede ilk kez ele
alan Stewart’a (1997) gore entelektiiel sermaye deger yaratmak iizere kullanilabilecek olan
bilgi, enformasyon, entelektiiel milkiyet ve deneyimlerdir. Edvinsson (1997) entelektuel
sermayeyi bir isletmenin siirdiiriilebilir biiylimesinde rekabet avantaji olarak kabul
edilebilecek bilgi ve yeterliliklerin toplami1 olarak ele almaktadir. Harrison ve Sullivan (2000)
benzer sekilde entelektiiel sermayeyi oOrgiitsel kara doniistiiriilebilen bilgi olarak
vurgulamiglardir. Sullivan (2000) entelektiiel sermayenin finansal tablolardan tam olarak ele
edilemeyen sirket yoneticilerinin ve ¢alisanlarinin ayrildiklarinda dahi isletmede kalan ortiik
varliklarin toplami oldugunu vurgulamaktadir. Pulic’e (1998, 2004) gore de entelektiiel
sermaye ¢alisanlardan, onlarin organizasyonlarindan ve deger yaratma kapasitelerinden
olusmaktadir ve ilgili organizasyonu karakterize eden, ona diger firmalar karsisinda rekabet
avantaji saglayan bilgi ve Ozelliklerden olusan maddi olmayan bir varliktir. Kianto (2007)
entelektiiel sermayenin yalnizca igletmenin sahip oldugu goriinmeyen bir varlik olmadigin
ayni zamanda yapisal ve hayati bir islevi de oldugunu belirtmektedir. Gelistirilebilir ve
stirdiiriilebilir rekabet avantaji kaynagi olarak iilkelerin, bolgelerin, organizasyonlarin ve hatta
bireylerin insani ve teknik kaynaklarindan elde edilen entelektiiel sermaye genel olarak bilgi,
fikri miilkiyet, beceriler, deneyim ve motivasyon gibi soyut kaynaklarin toplamidir (Pedro
vd., 2018: 2505).

Literatiirde uzun yillardir tartisiliyor olmasina karsin entelektiiel sermayenin diinya
genelinde genel kabul gbrmiis bir tanimi1 ortaya ¢gikmamigtir. Diger taraftan muhasebe, finans,
insan kaynaklari, pazarlama ve iletisim gibi ¢esitli disiplinler tarafindan farkli bakis agilariyla
ele alinmas1 entelektiiel sermaye kavraminin zengin bir igerik kazanmasini saglamaktadir.
Muhasebe ve finans bilimleri agilarindan ele alindiginda, teorisyen ya da uygulayicilar
arasinda entelektiie]l sermayenin finansal tablolarda raporlanmasi gerektigi konusunda bir
celiski bulunmadigr ancak hangi yontemle ve nasil hesaplanacagi konusunda fikir birligi
saglanamadig1 goriilmektedir. Uygulamada daha c¢ok patent, lisans, isletme hakki, isletme
unvani, marka, telif hakki ve serefiye varliklarinin raporlanmasi ile sinirli kalinmakta ve
entelektiie]l sermaye siklikla isletmenin defter degeri ile piyasa degeri arasindaki olumlu
farkin ifadesi olarak ele alinmaktadir. Insan kaynaklari yonetiminde ise bireylerin sahip
olduklart niteliklere vurgu yapilmakta, isletme calisanlarinin becerileri, bilgileri ve
davraniglar1 entelektiiel sermaye kavrami ile iliskilendirilmektedir. Pazarlama agisindan
marka ve miisteri tatmini firma basgarisi i¢in Oncelikli unsurlardandir. Miisterileri elde etmek
ve isletmede tutmak icin ihtiya¢ duyulan miisterilerin ve pazarin 6zellikleri, rekabetci yapi,
Uriinler ve trendler gibi hususlarda isletmenin sahip oldugu bilgi ve deneyim entelektiiel
sermayenin pazarlama yonetimi ile olan iligkisini ortaya koymaktadir (Marr ve Moustaghfir,
2005: 1117).
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Tiim bu tanimlar ve bakis agilar birlikte degerlendirildiginde entelektiiel sermayenin
sadece orgiitle iligkilendirilebilecek bilgiyle siirlt olmadigi ayni zamanda isletmenin
icerisindeki ve g¢evresindeki bilginin Orgiitsel faydaya doniistiiriilmesi stireci ile de ilgili
oldugu goriilmektedir. Bir isletme i¢in entelektiiel sermayenin varligindan bahsedilebilmesi
icin Orgiit icindeki ve c¢evresindeki ortiilk bilginin ortaya c¢ikartilmasi, liriin ve hizmetlerde
belirgin hale getirilmesi, sonu¢ olarak da orglit ve c¢alisanlart agisindan faydaya
dontstiiriilebilmesi gerektigi anlagilmaktadar.

2.1. Entelektiiel Sermayenin Bilesenleri

Entelektiiel sermayeyi siniflandiran ilk yazarlardan Stewart (1997), Sveiby (1997) ve
Bontis (1996, 1998) bilesenlerini miisteri, yapisal ve insan sermayesi olarak ele almaktadirlar.
Diger onciilerden Edvinsson ve Malone (1997) entelektiiel sermayeyi insan sermayesi ve
yapisal sermaye olarak siniflandirmaktadirlar. Yazarlar yapisal sermayeyi orgiitsel ve iligkisel
boyutlariyla irdelemektedirler. Daha sonra Orgiitsel sermaye silire¢ sermayesi ve yenilik
sermayesi olarak iki alt unsura bagl olarak incelenmektedir. Son olarak entelektiiel miilkiyet
ve maddi olmayan varliklar unsurlari siire¢ sermayesi ile iligkilendirilmektedir. Brooking’e
gore (1996) entelektiiel sermayenin insan merkezli ve pazara yonelik varliklar, alt yapi
varliklar1 ve entelektiiel miilkiyet olmak iizere dort bileseni bulunmaktadir. Pazara yonelik
varliklar marka, miisteri sadakati ve dagitim kanallar1 gibi pazarla iligkili unsurlarin tamamim
kapsamaktadir. Insan merkezli varliklar ile c¢alisanlarin sahip olduklar1 uzmanlk ve
yoneticilik 6zelliklerinin yani sira yaraticiliklari, problem ¢6zme becerileri ve liderlik vasiflar
vurgulanmaktadir. Orgiitiin gelistirdigi veya sahip oldugu iletisim teknolojileri, ydnetim
sistemleri, veri havuzu gibi unsurlar alt yap1 varliklarini temsil etmektedir. Entelektiiel
miilkiyet ise bilginin yan1 sira nemli bir kismi bilangoda raporlanabilen telif, isim haklar1 ve
tasarim haklarindan olugmaktadir.

Bu ¢alismalarda entelektiiel sermaye unsurlar1 6rgiitiin i¢ine ve disina doniik bilesenler
olarak ele alinmustir (Sekil 1). Igeriye yonelik sermaye unsurlarmnin basinda gelen insan
sermayesinin entelektiiel sermayeyi siniflandirmay1r amaglayan c¢alismalarin tamaminda
vurgulandigi goriilmektedir. Orgiitiin kendisine yonelik diger bir entelektiiel sermaye unsuru
ayni zamanda Orglitsel sermaye olarak ifade edilen yapisal sermayedir. Son bilesen ise disa
yonelik entelektiiel sermaye olup miisteri sermayesi, iligkisel sermaye ve sosyal sermaye gibi
farkli adlarla kavramsallastirilmaktadir.

Enteleltiiel
Sermaye

Igzel Dagsal
Enteleltiiel Entelektiiel
Semave Sermare

Insan Y apasal Dlfisteri
Sermayesi Sermaye Sermayesi

Sosyal

Tigkisel Sermaye
- Sermaye

Sekil 1. Entelektlel Sermaye Kavramsal Cerceve
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Insan Sermayesi: Bilgi iiretiminin ve inovasyonun c¢ikis noktasinda bulunmasi
nedeniyle insan birincil entelektiiel sermaye unsurudur. Birgok yazar (Orn. Edvinsson ve
Malone, 1997; Stewart, 1997; Carroll ve Tansey, 2000; Joshi vd., 2013) insan sermayesini
calisanlarin Ortiik bilgileri, becerileri, deneyimleri, uzmanliklar, fikirleri, diisiinceleri ve
yaraticiliklarinin toplami olarak tanimlamaktadir. Sveiby ise (1997) insan sermayesini farkli
kosullarda ve ¢esitli durumlarda orgiitiin hem maddi hem de maddi olmayan varliklar yaratma
kapasitesi ile iliskilendirmektedir. Calisanlar yetenek, beceri, tutum ve c¢eviklikleri ile
entelektiiel sermaye yaratirlar. Beceri ve tutum egitimle sekillendirilebilirken entelektiiel
ceviklik sorunlara yenilik¢i coziimler getirebilmekle ilgilidir.

Yapisal Sermaye: Entelektiiel sermayenin ice yonelik ikinci boyutunu olusturan
yapisal sermaye ya da orglitsel sermaye isletmenin sahip oldugu bilgi teknolojileri, patentler,
telif haklar1 gibi hususlar1 igermektedir. Yapisal sermaye organizasyonel rutinler ve veri
tabanlari, planlar, siire¢ yonetimi el kitaplari, stratejiler ve politikalar gibi orgilite 6zgii
bilgileri kapsar. Orgiitsel yap1 ve siirecler, yonetim felsefesi, orgiit kiiltiirii, calisanlarm sahip
olduklar1 ortak degerler ve normlar ve orgiite 6zgii bilgi gibi konular da yapisal sermaye
kavramu icerisinde irdelenmektedir. Insan sermayesinin etkin ve verimli galisabilmesi icin
gerekli alt yapiyr olusturan yapisal sermaye calisanlarin mesai sonrasi evlerine
gotiremedikleri sermaye olarak da nitelendirilmektedir (Roos ve Roos, 1997: 8). Yapisal
sermaye insani sermayeden bagimsiz olarak ele alinmasina karsin telif haklari, patentler ve
ticari markalar gibi entelektiicl sermaye unsurlar ¢alisanlar tarafindan olusturulur. Ancak bu
varliklar bir kez olusturulduktan sonra artik oOrgiite aittir (Chen vd., 2004: 200). Yapisal
sermaye sadece Orgiit i¢indeki bilgisayarlar, teknolojik alt yap1 veya bilgi teknolojileri ile
ilgili olmayip bu araglardan etkin olarak nasil faydalanilacagiyla da iliskilidir. Edvinsson
(1997) yapisal sermayeyi miisteri ve organizasyonel sermaye basliklarinda ele almistir. Daha
sonra organizasyonel sermayeyi siire¢ sermayesi ve yenilik sermayesi olarak ikiye ayirmistir.
Wang ve Chang (2005) ise entelektiiel sermayeyi isletme performansiyla iliskilendirirken
gergevesini insan sermayesi ve miisteri sermayesinin yanina siire¢ ile yenilik sermayelerini de
ekleyerek kavramsallastirmislardir.

Miisteri Sermayesi : Orgiitiin dis ¢evre ile iliskileri neticesinde ortaya ¢ikan dissal
entelektiiel sermayenin ilk kaynagi miisteriler ve tedarikgilerdir. Carroll ve Tansey’e gore
(2000) bu entelektiiel sermaye bileseni miisteri portfoyli, miisterilerle iliskiler ve miisteri
potansiyeli gibi konular1 kapsamaktadir. Stewart (1997) isletmenin miisterileri elde etmek
veya tutmak icin kullandig1 pazar bilgisinin de miisteri sermayesi i¢inde degerlendirilmesi
gerektigini vurgulamaktadir.

Iliskisel Sermaye: Isletmenin markasi, imaji ve itibari, rakipler ve hissedarlar ile
iliskileri gibi unsurlar bu kapsamda ele alinmaktadir. iliskisel sermaye miisteriler, tedarikgiler,
duzenleyici ve denetleyici kurumlar, bankalar ve hissedarlar olmak (izere organizasyonu
etkileyebilecek diger tiim paydaslari ile gelistirilen iliskilerin biitiiniidiir. Yalnizca isletmeler
tarafindan siirdiiriilen dis iliskiler dizisini degil ayn1 zamanda itibar ve markalasma gibi diger
boyutlar1 da kapsar (Agostini vd., 2017: 1146). Isletmelerin rekabet avantaj1 elde edebilmeleri
ve yeni kaynaklara erisebilmeleri i¢in paydaslartyla iligkilerini genisletmeleri gereklidir.
Iliskisel sermaye siirdiiriilebilir olmaldir, zira faydalar1 uzun Smiirliiliigiine ve paydaslarla
giicli, kalict iliskiler gelistirilmesine dayanmaktadir (Hakansson ve Snehota, 1995: 191-192).
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Sosyal Sermaye: Orgitiin sosyal sorumluluklar: cergevesinde gergeklestirdikleri dissal
entelektiiel sermaye kavrami igerisinde degerlendirilmektedir. McElroy (2002) sosyal
sermayeyi dahili sosyal sermaye, harici sosyal sermaye ve sosyal yenilikcilik sermayesi alt
boyutlariyla agiklamistir. Yazar dahili sosyal sermayeyi birey merkezli sosyal sermaye ve
toplum merkezli sosyal sermaye olarak incelerken harici sosyal sermayeyi miisteriler ve
hissedarlar temelinde ele almistir.

2.2. Entelektiiel Sermayenin Olguilmesi

Entelektiiel sermayeye yonelik gerceklestirilen ¢alismalarin bir boliimii 6lglilmesi ve
raporlanmasina yoneliktir. Ancak entelektiiel sermayenin 6l¢iilmesinde, raporlanmasinda ve
cesitli agilardan isletme performansi ile iligskilendirilmesinde akademisyenler ve uygulayicilar
birtakim zorluklarla kars1 karsiya kalmaktadirlar. Gerekli bilgilerin firma disindakiler igin
ulasilabilir olmamasi, bilginin ¢ogunlukla niteliksel ve muhakemeye dayali olmasi ile finansal
olarak ifade edilememesi ilgili zorluklarin basinda gelmektedir (Clarke vd., 2011: 507). TUm
giicliiklerine ragmen arastirmacilar entelektiiel sermayeyi ¢esitli agilardan siniflandirmiglar ve
Olciilmesine yonelik metodlar gelistirmislerdir. Bunlardan; Teknoloji Broker Yontemi
(Brooking, 1996), Dengeli Puan Kart1 (Kaplan ve Norton, 1996), Skandia Kilavuzu
(Edvinsson ve Malone, 1997), Entelektiel Sermaye Endeksi (Roos vd., 1997); Maddi
Olmayan Varlik Gostergesi (Sveiby, 1997) ve Entelektiiel Katma Deger Katsayis1 (Pulic,
1998, 2004) yontemlerine literatiirde siklikla vurgu yapildig1 goriilmektedir.

Brooking’in (1996) Teknoloji Broker Metodu gelistirilen ilk yontemlerden birisi olup
bu yaklasimda isletmelerin entelektiiel sermayesinin 6l¢iimii ii¢ adimda gergeklesmektedir. Ilk
asamada isletmeye yirmi soru yoneltilmekte ve elde edilen verilerle entelektiiel sermayenin
isletmedeki giicti belirlenmektedir. Daha sonra entelektiiel sermaye bilesen gruplart olarak
nitelendirilen pazarlama, insan, entelektiiel miilkiyetler ve bilgi altyapist unsurlar i¢in sorular
yoneltilerek her bir bilesenin isletmenin toplam entelektiiel sermayesine etkisi tespit
edilmektedir. Uciincii asamada ise maliyet, piyasa ve gelir olmak iizere ii¢ farkli yaklasimdan
yararlanilmak suretiyle ilk iki agamada tanimlanmis olan entelektiiel sermayenin parasal
degeri hesaplanmaktadir.

Kaplan ve Norton’un (1996) Dengeli Puan Karti Yontemi diger entelektiiel sermaye
Olclim yontemlerinden bagimsiz olarak gelistirilmis olup asil amaci isletmelerin igeriye
yonelik performansinin dengeli bir bakis acisiyla degerlendirilmesidir. Bu yontem ile temel
olarak maddi olmayan varliklarin 6lgiilmesi hedeflenmemis olmasina karsin miisteri boyutu,
icsel organizasyon siirecleri ile Ogrenme ve biiyiime boyutlar1 gibi finansal olmayan
gostergeler de firmanin raporlama sisteminin bir pargasi olarak O&l¢iimlenmektedir.
Bilesenlerinin entelektiiel sermaye 6l¢lim yontemlerinde kullanilan siniflandirma 6lgiitleri ile
bircok acidan benzesiyor olmasi nedeniyle bazi arastirmacilar (Orn. Bontis vd., 1999;
Johanson vd., 2001; Mouritsen vd., 2005) Dengeli Puan Kartt Tekniginin entelektiiel
sermayenin gelistirilmesi ve siirdiiriilebilmesi i¢in kullanilabilecek yaklasimlardan birisi
olabilecegini 6ne siirmiglerdir. Dengeli Puan Karti Yontemi ge¢mise yonelik finansal
gostergelerin yani sira verilerin gelecekteki performanslarina yonelik etkenlere ait 6lgiitlere de
yer vererek bunlari biitiinlestirmektedir.

Edvinsson ve Malone (1997) bir isletmenin hedefleri ve performansina iligkin genel
bir goriiniim saglayan temel gostergeler bilesimi olarak Skandia Kilavuzunu gelistirmislerdir.
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Bu metodolojide her biri bagimsiz deger yaratan ve farkli kistaslara dayali olarak oSlciilen
finansal, miisteri, slireg, yenileme ve gelistirme ile insan odaklarindan hareket edilmektedir.
Kistaslarin sayisi 164 olup bunlarin 91°1 entelektiiel ve 73’1 geleneksel temelli gostergelerdir.
Entelektiiel sermaye Olgiitleri statik olmayip yillara gore degiskenlik gosterebilmektedir.
Olgiitlerin degerleri tespit edildikten sonra entelektiiel sermaye kullanimindaki etkinlik
katsayis1 belirlenmekte ve entelektiiel sermaye para ile ifade edilecek sekilde
hesaplanmaktadir.

Roos vd. (1997) Skandia Kilavuzunu temel alarak Entelektiiel Sermaye Endeksi adi
verilen bir Olciim sistemi gelistirmisler ve farkli gdstergeleri hissedar degeriyle
iliskilendirilebildikleri tek bir endekste birlestirmislerdir. Bu yaklasimda entelektiiel
sermayenin Olcumu (i) insan sermayesi endeksi, (ii) miisteri sermayesi endeksi, (iii) yenilik
sermayesi endeksi ve (iv) altyapi sermayesi endeksi boyutlarinda gerceklestirilmektedir.
Ayrica entelektiiel sermayenin belirli bir zamandaki stok degerini yansitan Skandia Kilavuzu
Olclim modelinden farkli olarak Entelektiiel Sermaye Endeksinde bazi akis goOstergeleri
kullanilarak hesaplama yapilmaktadir.

Sveiby (1997) tarafindan literatiire kazandirilan Maddi Olmayan Varliklar Gostergesi
metodolojisinde entelektiiel sermaye nitelendirmesinden ¢ok maddi olmayan varliklar
kavrami benimsenmektedir. Bazi yazarlar tarafindan (Orn. Brennan ve Connel, 2000;
Andriessen, 2004) risk ve siirdiiriilebilirlige odaklanan uygulamali bir model olarak
nitelendirilen bu yaklasimda maddi olmayan duran varliklarin her bir kategorisi i¢in
kullanilan gostergeler biiyiime ve yenileme, verimlilik ve istikrardir. Modelde maddi olmayan
duran varlik boyutlar ise dis yap1 (miisteriler), i¢ yap1 (6rgiitsel yapi) ve yetenekler (insan)
olarak ele alinmaktadir. Bu metodoloji ile sadece soyut varliklar 6l¢iillmemekte ayn1 zamanda
raporlama da yapilmaktadir.

Pulic (1998, 2004) insan sermayesi, yapisal sermaye ve fiziksel sermaye bilesenlerine
dayali olarak kavramsallastirdig1 entelektiiel sermayenin oOlciilebilmesi amaciyla Entelektiiel
Katma Deger Katsayist (VAIC) yontemini gelistirmistir. VAIC igletmenin sadece hissedarlara
degil paydaslarin tamamina kars1 sorumlu oldugunu vurgulayan Paydas Teorisi (Freeman,
1984) ile tutarli olarak katma deger kavramina dayanmaktadir. Bu kapsamda katma deger
aslinda paydaglar tarafindan yaratilan ve yine paydaslar arasinda dagitilan degerlerin bir
Ol¢iisiidiir (Firer ve Williams, 2003: 351). Benzer sekilde VAIC metodolojisinde de katma
deger bir isletmenin paydaslarinin degerini artirmak icin kullandig1 kaynaklarin etkinliginin
bir Olclisii olarak diisliniilebilir (Meek vd., 1998: 31; Clarke vd., 2011: 507). Diger bir
ifadeyle bu yontem isletmenin katma deger yaratmak iizere basvurdugu insani, yapisal,
fiziksel ve finansal kaynaklarin katkisini yakalamaya ¢alismaktadir. Bu yontemde entelektiiel
sermayenin Ol¢limiinde finansal tablolardan elde edilen verilerin kullaniliyor olmasi diger
yontemlere gore en avantajli yonii olarak kabul edilmektedir. irdelenen modeller arasinda
sadece VAIC metodolojisinin kamuya agik olan, nicel, denetlenmis ve olgiilebilir verileri
kullandig1 icin entelektiiel sermayenin hesaplanmasiyla ilgili ana zorluklarin iistesinden
gelebildigi iddia edilmektedir (Chan, 2009: 5; Clarke vd., 2011: 507).

VAIC hesaplamas1 bes asamada gerceklesmektedir. ilk asamada isletmenin yarattig1
Katma Deger (VA) hesaplanmaktadir. Katma degerin belirlenmesine yonelik literatiirde farkli
hesaplamalar bulunmakla birlikte bu c¢aligmada Pulic (1998, 2004) tarafindan Onerilen
yonteme basvurulmustur (Esitlik 1).
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VA = OPP + PEX + DPR + DPL 1)

OPP, PEX, DPR ve DPL sirasiyla faaliyet kari, personel giderleri, amortismanlar,
tilkkenme ve itfa paylarin1 simgelemektedir.

Ikinci, {i¢iincii ve dordiincii asamalarda maddi sermaye (CEE), insan sermayesi (HCE)

ve yapisal sermaye (SCE) etkinlik diizeyleri sirasiyla; CEE = g, HCE = E ve SCE = %

seklinde hesaplanmaktadir. CE net varliklarin defter degerini (varliklar — kisa vadeli yabanci
kaynaklar) gostermektedir. HC insan sermayesi olup ¢alisanlara yonelik (cret
harcamalarindan hesaplanan insan kaynaklar1 maliyetine esittir (HC = PEX). Yapisal sermaye
(SC) ise katma deger ile personel giderlerinin farkidir (VA — HC).

Besinci ve son asamada maddi sermayenin etkinligi, insan sermayesinin
etkinligi ve yapisal sermayenin etkinligi i¢in hesaplan degerler toplanmak suretiyle
entelektiiel sermaye katma deger katsayisi olan VAIC degerine ulagilmaktadir (Esitlik 2).

VAIC = CEE + HCE + SCE (2)
3. AMPIRIK LITERATUR

Pulic'in (2004) Avustralya bankacilik sektoriinde entelektliel sermaye ile banka
performansi arasindaki iligskiyi ortaya koyan arastirmasi bu konudaki 6ncili ¢alisma olarak
kabul edilmektedir. Yazar bu arastirmasinda entelektiiel sermayeye daha fazla yatirim yapan
bankalarin karhilik acgisindan diger bankalardan daha yiiksek performans sergiledigini
belirlemistir. Diger akademisyenler de farkli iilkeler i¢in gerceklestirdikleri analizlerinde
cogunlukla benzer sonuglar elde etmelerine karsin bazi aragtirmalar bu sonucu
desteklememektedir. VAIC ve bilesenlerinin bankalarin performansi {izerindeki etkileri
konusunda gergeklestirilen yakin donem arastirmalar1 ve bunlardan elde edilen sonuglar Tablo
1’de 6zetlenmistir.

Tablo 1. VEIC ve Bilesenlerinin Banka Performans: Uzerindeki Etkilerine Yénelik
Uluslararasi Literatiir Ozeti

Performans

Yazar(lar) Orneklem Periyod Olciti VEIC CEE HCE SCE
. 40 Avustralya finansal

Joshi vd. (2013) Hoetlor sk firmas: 2006-2008  ROA NA () (0) 0)
Al-Musali ve 11 Suudi Arabistan ticari 2008-2010 ROA (+) 0) (+) 0)
Ismail (2014) bankasi ROE (+) (+) (+) (0)
ABD'de faaliyet gésteren . ROAA ) N/A ) 0)

Melesvd. (2016) 5 749 ticari banka 2005-2012 poaE © NA ()
Tranve Vo (2018)  openddafaaliyetgisteren 1997 5016 ROA © © O 0
T ; ; TE (+) =) (+) (+)

Adesina (2019) ggg{gfeﬂ'ggg*:'lzgf‘fgzgi‘;‘ 2005-2015  AE @@ W ®
CE *) () *) *)

'é'g;‘gg’a”a vd. 40 Hindistan bankast 2011-2015  OE NA (0 (#) @)
S;i’:%;’ﬁ (2019) 73 Hindistan ticari bankas: 2006-2017  ATO (+) OO
. . Hindistan'da faaliyet gdsteren N PTE (+) (+) (+) 0)
Vidyarthi (2019) 38 barka 2004-2016 o ) © ) ©
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SE 6 O
Pakistan'da faaliyet gosteren 28’2 g; Eg g; g;

20 banka ATO OIENC G ()

Xu vd. (2019) : : - 2010-2018 ROA ) o) ©) )
E;ES: faaliyet gosteren 29 ROE +) +) ) +)

ATO () (+) () (0)

111 Pakistan finansal ~ ROA ) (0) ) (0)

Yao vd. (2019) hizmetler sektorii firmasi 2007-2018 NOM (1) 0) (+) )
Korfez llkelerinde faaliyet . ROA N/A ) +) ©

Buallay vd. (2020) gosteren 59 banka 2012-2016 ROE N/A +) (+) 0)
Soewarno ve ROA A () @ ()
Tiahiadi 114 Endenozya bankasi 2012-2017 ROE N/A (+) 0) (+)
jahjadi (2020) ATO N/A +) ) (0)
75 Tayland finansal hizmetler 2011-2018 ROA N/A ) +) +)

Tran ve Vo (2020) sektorii firmasi ROE N/A (G () (+)
Lo ROA () () () (0)

Wegar vd. (2021) rl]?zlm':t'{;‘:':;ir:;;ﬂagfﬂw 2009-2018  ROE © ® 0 O
ATO ) (0) ) (0)

PTE (+) (0) (+) (0)

Le vd. (2022) 30 Vietnam ticari bankasi 2007-2019  AE (+) +) ) (+)
CE () (0 () ()

Mollah ve Rouf BSEC'de endekslenen 28 2014-2018 ROA ) +) +) 0)
(2022) Banglades ticari bankast ROE ) ) () ()
Zheng vd. (2022) 30 Banglades ticari bankasi 2002-2019 ROA N/A (+) =) (+)

ROA, ROAA, ROE, ROAE, ATO, PTE, TE, SE, AE ve CE sirasiyla aktif karliligini, ortalama aktiflerin karliligini,
Ozsermaye karliligini, ortalama 6zysermayenin karliligini, aktif devir oranini, saf teknik etkinligi, teknik etkinligi, dlcek
etkinligini, tahsis etkinligini ve maliyet etkinligini ifade etmektedir. ilgili degiskenin performans iizerindeki istatistiksel
olarak anlamli ve olumlu etkisi (+), olumsuz etkisi (-) isareleriyle vurgulanmustir. (0) iki degisken arasinda istatistiksel olarak
anlamli bir iligski olmadigimni, N/A her iki degisken arasindaki iligkinin ilgili calismada 6l¢lilmedigini gostermektedir.

Tiirkiye’de ise Entelektiiel Katma Deger Katsayisi ile isletmelerin performanslari
arasindaki iliskiyi inceleyen genis bir literatiir bulunmasina karsin bankalara odaklanan
calisma sayist oldukca siirlidir. Tiirk Bankacilik Sektoriinde entelektiiel sermaye — karlilik
iliskisini ortaya koymayr amaglayan ilk ampirik arastirma Yalama ve Coskun (2007)
tarafindan gerceklestirilmistir. Ilgili ddnemde ad1 istanbul Menkul Kiymetler Borsas1 (IMKB)
olan Borsa Istanbul’da islem gdren bankalarm 1995-2004 dénemi verilerine dayanan
calismada entelektiiel sermaye performansinin karlilik tizerindeki etkisi Veri Zarflama Analizi
(DEA) yontemi kullanilarak smanmistir. Yazarlar VAIC katsayisinin karliliga etkisini
IMKB'de islem goren bankalar igin ortalama yiizde 61,3 olarak hesaplamislardir.

Daha sonraki donemde gergeklestirilen arastirmalarin biri disinda VAIC ve/veya
bilesenleri ile bankalarin performanslar1 arasinda pozitif yonli iliski belirlenmis ya da
istatistiksel olarak anlamli bir iliski olmadig1 sonuglarina ulagilmistir. Ozkan vd.’nin (2017)
2005-2014 yillar1 arasinda Tiirkiye'de faaliyet gosteren kirk dort bankaya yonelik
gerceklestirdikleri regresyon analizinin sonuglar1 VAIC bilesenlerinden CEE ve HCE’nin
bankalarin finansal performansini olumlu yonde etkiledigini ortaya koymustur. Ekim vd.
(2019) yirmi bir ticari bankanin 2006-2015 yillar1 arasindaki entelektiiel sermaye
performanslari ile finansal performanslar1 arasindaki iliskiyi Panel Veri Analizi YOntemi
kullanilarak incelenmislerdir. Bulgular, VAIC’in bankalarin aktif ve Ozsermaye karlilik
oranlarin1 olumlu yonde etkiledigini ortaya koymustur. Buna karsin hisse basina kar ile VAIC
arasinda anlamh bir iliski belirlenememistir. Calismanin sonuglar1 fiziksel sermaye, finansal
sermaye ve insan sermayesinin aktif ve 6zsermaye karliliklart agisindan daha belirleyici
olduklarini, yapisal sermayenin daha az 6nem tasidigini gostermistir. Yilmaz ve Aybars
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(2021) 2013-2019 donemini kapsayan ¢alismalarinda yirmi Tiirk bankasinda karlilik ile VAIC
arasindaki iliskiye odaklanmiglardir. Gergeklestirilen panel veri analizinin bulgularina gore
HCE ve CEE bankalarin aktif ve 6zsermaye karliliklarin1 artirmalarina yardimer olmaktadir.
Bayraktar ve Atasel (2022) ise Borsa Istanbul Banka Endeksi’nde yer alan yirmi bankanin
2013-2020 donemi verilerine uyguladiklar1 panel veri analiziyle degistirilmis entelektiiel
katma deger katsayisinin bankalarin Tobin’in Q Orani, piyasa degeri/defter degeri ve fiyat
kazang oranlarimi olumsuz yonde etkiledigini tespit etmislerdir. Yazarlara gore entelektiel
sermaye bilesenlerinden insan sermayesi ile aktif ve 6zsermaye karliligi, Tobin’in Q Orant,
piyasa degeri/defter degeri ve fiyat kazan¢ oranlar1 arasinda da negatif yonli iligki
bulunmaktadir.

4. VERI SETi VE METODOLOJI
4.1.Veriler ve Hipotezler

Tiirk bankacilik sektoriinde entelektiiel sermaye ve bilesenleri ile karlilik arasindaki
iliskinin ortaya konulabilmesini teminen arastirma donemi olan 2005-2021 yilarinda tam veri
setine ulasilabilen yirmi dort mevduat ve dort katilim bankasi1 olmak iizere toplam yirmi sekiz
ticari bankanin verileri kullanilmistir. Esas olarak finansal tablolarla iligkili olan birincil
veriler bankalarin yillik faaliyet raporlarindan elde edilmistir.

Calismanin bagimsiz degiskeni olan karlhilik i¢in literatiirde yaygin olarak kullanilan
ortalama varlik getirisi (ROAA) ve ortalama Ozkaynak getirisi (ROAE) gostergelerine
bagvurulmugstur. Toplam aktiflerin ve 0Ozkaynaklarin acilis ve kapanis bakiyelerinin
ortalamalarin1 dikkate alan bu yontemlerde daha sonra net karin ortalama aktifler ve ortalama
Ozkaynaklara bollinmesi suretiyle sirastyla ROAA ve ROAE degerlerine ulasilmaktadir.
Bagimsiz degiskenler Entelektiiel Katma Deger Katsayist (VAIC), maddi sermaye (CEE),
insan sermayesi (HCE) ve yapisal sermaye (SCE) olup hesaplanma yontemleri ikinci bolimde
aciklanmistir. Calismada ayrica banka bilyilikliiglinii temsilen her bir bankanin aktif
toplaminin logaritmasini ifade eden ASTI ve takipteki kredilerin toplam aktiflere oranini
gosteren NPLA olmak (izere, bankalara 6zgu iki kontrol degiskeni kullanilmistir.

Literatiirdeki entelektiiel sermaye ile karlilik arasindaki iliskiyi ele alan ¢alismalarla
uyumlu olarak arastirmanin hipotezi ‘“H1: VAIC bankalarin ROAA ve ROAE olarak
Ol¢iimlenen finansal performanslarint olumlu yonde etkiler’” olarak olusturulmustur. Alt
hipotezler ise asagidaki gibidir.

Hla: CEE bankalarin ROAA ve ROAE olarak ol¢iimlenen finansal performanslari
tizerinde etkilidir.

H1lb: HCE bankalarin ROAA ve ROAE olarak ol¢iimlenen finansal performanslari
tizerinde etkilidir.

Hlc: SCE bankalarin ROAA ve ROAE olarak Ol¢limlenen finansal performanslar
tizerinde etkilidir.
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4.2. Ampirik Metodoloji

Entelektiiel sermaye etkinligi ve bilesenlerinin Tiirkiye’de faaliyet gdsteren ticari
bankalarin karlilik diizeyleri arasindaki dogrusal olmayan iliskinin arastirilabilmesini teminen
dinamik panel veri modelleri kullanilmistir. En az ii¢ olmak {izere kisa zaman donemine
ancak zaman doneminden daha yliksek gozlem sayisina sahip dinamik panel modelleri (N>T)
bu yonleriyle statik panel modellerine avantaj saglamaktadirlar (Yerdelen Tatoglu, 2018:
134). Bu nedenle ¢alismada Arellano ve Bond (1991) ile Arellano ve Bover (1995) tarafindan
onerilen Genellestirilmis. Momentler Yontemi (GMM) metodolojisi tercih edilmistir.
Literatiirde iki ¢esit GMM tahmincisi bulunmaktadir. Bunlardan GMM-Fark yaklasiminda
degiskenlerin birinci farklar1 ile model olusturulup bagimsiz degiskenlerin gecikmeli degerleri
ara¢ degisken olarak kullanilmaktadir. Amag spesifik etki bilesenlerinin giderilebilmesidir
(Horobet vd., 2021: 9). GMM-Sistem (Blundell ve Bond, 1998) fark denklemi ile diizey
denklemlerinin birlestirilmesine dayanan GMM-Sistem birinci fark denklemlerdeki gecikmeli
diizeylerin yaninda diizey denklemlerdeki gecikmeli farklarin da ara¢ degisken olarak
kullanilmasini saglamaktadir. Bu yontemin baglica avantajlari; N>T 6zelligi tasiyan modellere
uygulanabilmesinin yaninda GMM-Sistem yaklasimiyla olusturulan modellerin igsellik
sorunlarin1 ¢dzmekte basarili olmasi ve fark iglemlerine dayaniyor olmasindan dolayt GMM-
Sistem tahmincilerinin degiskenlerin birim kok igerip igermemesinden etkilenmemeleri, bir
diger ifadeyle degiskenlerin duragan olmamasi halinde bile etkin olabilmeleridir (Chirok vd.,
2014: 227-228). Bu nedenle arastirmada iki asamali sistem GMM tahmincisinin
kullanilmasmin daha etkili olacagina kanaat getirilmis ve hipotezlerin test edilebilmesi
amaciyla asagidaki modeller olusturulmustur.

Model 1: ROAA, , = B,VAIC,, + B,ASTl,, + fsNPLA,. + (w,+ 4,)+ 5,  (3)

Model 2: ROAE; , = B, VAIC;, + B,ASTI, . + 3NPLA,, + (n; + A,) + &, 4)
Model 3: ROAA; , = ,CEE;, + B,HCE;, + B;SCE;, + B, ASTI,, + B-NPLA,, + (i, + 4,)+ 5, (5)
Model 4: ROAA;, = B,CEE,, + f,HCE,, + ;SCE,, + B, ASTl,, + BsNPLA, . + (u;+ A.) + ¢, (6)
ROAA,,, ROAE,, VAIC,, CEE, HCE,, SCE,, ASTl, ve NPLA,, siasiyla i
bankasinin t yilindaki (i =1, 2, ..., Nve t =1, 2, ..., T) aktif karliligini, 6zsermaye karliligini,
Entelektiiel Katma Deger Katsayisini, maddi sermaye etkinligini, insan sermayesi etkinligini,
yapisal sermaye etkinligini, aktif bliylikliigilinii ve takipteki kredilerin toplam kredilere oranini

ifade etmektedir. # degiskenlerin katsayisidir. ¢ hata terimini simgelemektedir. p; ve 4,
sirastyla gozlenemeyen bireysel ve zamana 6zgii etkileri ifade etmektedir.

5. BULGULAR

Oncelikle olusturulan modelin saglamligiin  belirlenebilmesi igin bagimsiz
degiskenlerin bir biitiin olarak anlamli olup olmadig1 ve ara¢ degisken matrisinin gegerliligi
incelenmistir. Bu kapsamda sirasiyla Wald ve Sargan sinamalarina bagvurulmustur. Ayrica
otokorelasyonun varligin1 belirleyebilmek i¢in Arellano ve Bond'un (1991) ikinci dereceden
seri korelasyon testi uygulanmistir. Wald testi tiim modellerin birer biitiin olarak anlamli
oldugunu ifade etmekte olup bagimsiz degiskenlerin tamaminin bagimli degiskenleri
aciklama giicline sahip olduklar1 goriilmiistiir. AR(2) istatistikleri yiizde 5 diizeyinde anlamli
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olmayip bu bulgular ikinci dereceden otokorelasyonun olmadigi yoniinde kanit saglamaktadir.
Sargan testi sonuglarina gore ise tiim modeller i¢in sifir hipotezi reddedilememis, arag
degiskenlerin gecerli oldugu sonucuna ulagilmistir (Tablo 2).

Tablo 2. Panel Veri Varsayimlarinin Gegerliligi

Model 1 Model 2 Model 3 Model 4
Istatisik Olasilik Istatisik Olasilik Istatisik Olasilik Istatisik Olasilik
Wald 7,861 | 0,049** 4,505 | 0,021** 874,128 | 0,000* 276,532 | 0,000*
AR(2) -1,657 | 0,052 -0,976 | 0,323 -1,282 | 0,097 -1,430 | 0,054
Sargan 4,180 5,980 6,000 7,220

* ve ** sirastyla 0,01 ve 0,05 istatistiksel anlamlilik diizeylerini ifade etmektedir.

Tiirkiye’de faaliyet gosteren yirmi sekiz ticari bankanin 2005-2021 dénemi verilerine
uygulanan GMM-Sistem analizinin tahmin sonuglar1 (Tablo 3) maddi olmayan varliklarin,
diger bir deyisle bankalarin entelektiiel potansiyellerinin karliligin 6nemli bir itici giicii
olduguna dair kanitlar sunmaktadir. Model 1’in bulgulari aktif karliligi, Model 2’ ninkiler ise
0zsermaye karliligi ile Entelektiiel Katma Deger Katsayisi arasinda istatistiksel olarak anlamli
pozitif yonlii iliskiler oldugunu gostermektedir. Dolayisiyla ampirik bulgular aragtirmanin
“VAIC bankalarin finansal performanslarini olumlu yonde etkiler’” seklinde olusturulmus
olan H1 hipotezini hem aktif hem de Ozkaynak karliliklar1 agilarindan desteklemektedir.
Entelektiiel Katma Deger Katsayis1 ile Tirk bankalarinin aktif ve 6zsermaye karliliklari
arasindaki iliskiye yonelik elde edilen bulgular Ekim vd. (2019) ile Yilmaz ve Aybars’in
(2021) arastirma sonuglariyla ortiismektedir.

CEE tahmin katsayist hem ROAA hem de ROAE igin anlamli ve pozitif olarak
belirlenmis olup bu bulgular arastirmanin Hla hipotezini desteklemektedir. Bu sonug
Tiirkiye’de faaliyet gosteren ticari bankalarmin finansal ve fiziksel sermaye yoOnetim
performanslarinin karliliklarini olumlu yonde etkiledigini gostermektedir. Aktif karlilig: ile
ilgili elde edilen bulgu Ozkan vd., (2017), Ekim vd. (2019) ve Yilmaz ve Aybars (2021)
Ozkaynak karliligina yonelik olan ise Ekim vd. (2019), Yilmaz ve Aybars (2021) ve Bayraktar
ve Atasel’in (2022) arastirmalarinda ortaya ¢ikan sonuglarla uyumludur. Calismanin bulgulart
ayrica VAIC bilesenleri arasinda karliligi artirict yonde en yiliksek katkinin CEE’den geldigini
gostermektedir. Bu sonu¢ Firer ve Williams'in (2003: 351) gelismekte olan ekonomilerde
VAIC'1 en cok etkileyen faktoriin fiziksel sermaye oldugu yoniindeki argiimaniyla tutarhidir.

HCE tahmin katsayist her iki karlilik gostergesi icin de pozitif ve anlamlidir. Yogun
rekabetin yasandig1 ticari bankacilik sektoriiniin hizmete dayali yapisinin yaninda maruz
kalinan riskler insan giicline kesintisiz yatirim yapilmasini gerekli kilmaktadir. Calismanin
bulgular1 insan sermayesi etkinliginin Tiirk ticari bankacilik sektoriinde hem aktif hem de
0zkaynak karlilig: ile iligkili oldugunu vurgulayan H1b hipotezi ile uyumludur. Diger bir
deyisle Tiirkiye’de faaliyet gOsteren ticari bankalarda insan kaynaklarina yapilan yatirimlar
karlilig1 olumlu yonde etkilemektedir. Bu sonuglar aktif karlig1 acisindan Ozkan vd. (2017),
Ekim vd. (2019) ve Yilmaz ve Aybars (2021), 6zsermaye karliligi agisindan ise Ekim vd.
(2019) ve Yilmaz ve Aybars (2021) tarafindan ulasilan bulgularla 6rtiismektedir. Buna karsin
Bayraktar ve Atasel (2022) HCE’nin Tirk bankalarinda hem aktif hem de Ozsermaye
karliligint negatif etkiledigini bulmuslardir.
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VAIC bilesenlerinden sonuncusu olan SCE'nin karlilik {izerinde olumsuz etkileri
oldugu belirlenmistir. Aktif karlilig1 acisindan elde edilen bulgular Yilmaz ve Aybars’in
(2021) g¢alismast ile uyumludur. Buna karsin Bayraktar ve Atasel (2022) SCE’nin Turk
bankalarmin her iki karlilik gostergesi iizerinde de olumlu etkileri oldugunu belirlemislerdir.
Ekim vd. (2019) ise yapisal sermaye etkinliginin 6zsermaye karliligmi artirdigi yoniinde
bulgular elde etmistir. Diger taraftan uluslararasi literatlirde yapisal sermaye unsurlarina daha
fazla yatirnm yapilmasiin daha yiiksek verimlilik saglamadigi, hatta karlilik gdstergelerini
kotiilestirdigi sonucuna ulasan calismalar bulunmaktadir (Orn. Mohapatra vd., 2019; Haris
vd., 2019).

Kontrol degiskenleri incelendiginde bankalarin biiyiikliikleri ile karliliklar1 arasinda
anlamli ve pozitif iligki oldugu goriilmektedir. Bu sonug¢ bankalarin biiyiimeyle birlikte 6lgek
ve kapsam ekonomilerinden yararlanabildiklerine vurgu yapmaktadir. Diger kontrol degiskeni
olan takipteki krediler ile karhilik arasinda ise tahmin edildigi gibi negatif yonli iligki
bulunmaktadir. Bankalarin toplam aktifleri igerisinde temerriide diismiis alacaklarinin payi
arttikca aktif ve 6zkaynak karlilik oranlar1 beklenildigi gibi diigmektedir.

Tablo 3. GMM-Sistem Tahmin Sonuglar1

Degisken Katsay1 Standart Hata Test Istatistigi Olasihk
i VAIC 0,002 0,000 7,356 0,000*
§ ASTI 0,002 0,001 -2,736 0,003*
= NPLA -0,130 0,032 -4,029 0,000*
N VAIC 0,007 0,002 3,995 0,000*
% ASTI 0,025 0,006 3,902 0,000*
= NPLA -1,145 0,256 -5,645 0,000*

CEE 0,412 0,023 17,701 0,000*
® HCE 0,004 0,000 14,959 0,000*
§ SCE -0,001 0,000 —-2,667 0,008*
= ASTI 0,001 0,000 2,968 0,003*

NPLA -0,047 0,016 -2,875 0,004*

CEE 2,436 0,281 8,674 0,000*
= HCE 0,024 0,003 6,824 0,000*
% SCE -0,005 0,002 -3,196 0,001*
= ASTI 0,046 0,006 8,271 0,000*

NPLA -0,946 0,195 4,844 0,000*

* simgesi 0,01 istatistiksel anlamlilik diizeyini ifade etmektedir.

6. SONUC

Bu c¢aligmada Turkiye’de faaliyet gosteren yirmi sekiz ticari bankada entelektiel
sermaye etkinligi ile karlilik performanslar1 arasindaki iliski incelenmistir. 2005-2021 dénemi
verilerinin kullanildig1 aragtirmada; N>T 06zelligi tasityan modellere uygulanabilmesi,
olusturulan modellerin igsellik sorunlarimi ¢ozmekte basarili olmasi ve bu ydntemde
degiskenlerin duragan olmamasi halinde bile etkin olabilmeleri nedenleriyle GMM-Sistem
tahmincileri tercih edilmistir. Calismanin bagimsiz degiskeni olan karlilik igin literatiirde

55



The Journal of Accounting and Finance- April 2023 (98): 43-62

yaygin olarak kullanilan ortalama varlik getirisi ve ortalama 6zkaynak getirisi gostergeleri
kullanilmistir. Bankalarin entelektiiel sermayesinin Ol¢lilmesinde ise Entelektiiel Katma
Deger Katsayisi metodolojisine basvurulmustur. Ampirik bulgular entelektliel sermayenin
bankalarin karlilik performanslarinin belirleyicilerinden oldugunu gostermektedir. Entelektiiel
Katma Deger Katsayis1i bilesenlerinden maddi sermaye ve insan sermayesi etkinlik
diizeylerindeki degisimler hem aktif hem de 6zsermaye karlilik oranlarinda ayni yonde etki
yaratmaktadir. Calismanin bulgular1 bankalarin maddi sermayelerini dogru yoneterek ve insan
sermayesi etkinlik diizeylerini artirarak karlhilik performanslarini yiikseltebileceklerini
gostermektedir. Finansal hizmetler sektoriiniin yiiksek teknoloji ve yiiksek bilgi igerigine
sahip oldugu diisiiniilmektedir. Ancak arastirmanin sonuclar1 Tiirkiye’de faaliyet gdsteren
ticari bankalarda yapisal sermaye etkinliginin artirilmasinin karlhiligir desteklemedigini ve
diistik diizeyde de olsa olumsuz yonde etki yarattigini ortaya koymaktadir. Tiirkiye’deki ticari
bankalarin yoneticilerinin entelektiiel sermaye bilesenlerini maddi sermaye ve insan
sermayesi etkinliklerini artiracak sekilde olusturmalar1 faaliyetlerin arzu edilen karlilik
duzeylerinde sirddrilebilmesi agisindan faydali olacaktir.

Bu c¢alisma anlamli sonuglar saglamis olmasina karsin bazi smirliliklar
bulunmaktadir. Oncelikle entelektiiel sermaye diizeyinin belirlenmesinde kullanilan ydntem
muhasebe verilerine dayanmakta olup Ornegin egitim, 6gretim ve kisisel Ozellikler gibi
entelektiiel sermaye agisindan 6nemi bulunan niteliksel insan sermayesi Olgiimlerine yer
verilememistir. Bu nedenle basta insan kaynaklar1 olmak iizere entelektiiel sermayenin nitel
gostergelerini de dikkate alacak ileriki dénem arastirmalari bu g¢aligmanin tamamlayicisi
olacaktir. Bir diger smurlilik zaman boyutunun kisa olmasi nedeniyle bankalarin faaliyet
alanlar1 ve ortaklik yapilar1 gibi unsurlara bagli olarak alt panellere ayrilmasi suretiyle
olusturulan modellerin saglamlik kosullarmi saglayamamalaridir. ileriki donemlerde yeterli
verinin olusmasi ile gergeklestirilecek karsilastirmali c¢alismalar sektoriin daha detayl
incelenebilmesi acisindan faydali olacaktir.
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