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OZET

Marka, sadece bir iiriin logosu veya ambalajda yer alan amblem olmanin Gtesinde
isletmelerin yogun rekabet ortaminda miisteri bagliligin1 olusturmada ve gelecekte isletmeye
stirekli nakit akis1 saglamada dnemli bir rol iistlenmektedir. Bu nedenle isletmeler bilinen bir
markaya sahip olmak isterler. Ayrica, isletmeler markanin siirekliligini saglayarak, markanin
degerini artirma c¢abasi igerisindedirler. Marka degerinin belirlenmesi, séz konusu
faaliyetlerin verimliligini ortaya koyan oOnemli bir goOsterge niteligi tasimaktadir. Bu
calismada, Borsa Istanbul’da paylar1 islem goren seramik sektorii isletmelerinin marka
degerlerinin Hirose yontemine gore belirlenmesi amaglanmistir. Bu kapsamda analize dahil
edilen seramik sektorii isletmelerinin mali tablolarindaki muhasebe verileri kullanilarak
hesaplama islemleri gerceklestirilmis ve ulasilan sonuglar yorumlanmastir.

Anahtar Kelimeler: Marka degeri, Hirose yontemi, BIST, Seramik sektorii.

DETERMINING BRAND VALUE BY USING HIROSE METHOD: A RESEARCH
ON THE CERAMIC SECTOR COMPANIES THAT ARE TRADED IN BORSA
ISTANBUL

ABSTRACT

The brand is not just a product logo or packaging emblem, but also plays an important
role in establishing customer loyalty in intense competition and ensuring continuous cash
flow in future operations. For this reason, companies want to have a known brand. In
addition, companies are struggling to increase the brand value by providing continuity of the
brand. The determination of brand value is an important indicator that demonstrates the
efficiency of the business activities. In this study, it is aimed to determine the brand values of
the ceramic sector companies that are traded in Borsa Istanbul by using Hirose method. In this
context, the calculations were carried out using the accounting data of the financial statements
of the ceramic sector companies and the results were interpreted.

Keywords: Brand value, Hirose method, BIST, Ceramic sector.

' Bu makale 20-21 Mayis 2017 tarihleri arasinda istanbul’da diizenlenen International Congress of Management
Economy and Policy isimli kongrede sunulan bildirinin gézden gegirilmis ve diizeltilmis halidir.
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1. GIRIS

Isletmelerin varliklarini siirdiirebilmeleri ve rekabet avantaji elde edebilmeleri igin
rekabet giiclerine ihtiyaclar1 bulunmaktadir. Bu rekabet gii¢lerinin basta gelenlerinden biri ise
markadir. Ekonominin dinamizmi igerisinde marka kavraminin 6nemi isletmeler ve tiiketiciler
icin her gecen gilin artmaktadir.

Marka, Amerikan Pazarlama Dernegi (AMA) tarafindan “bir iriinii ya da bir grup
saticinin liriinlerini ya da hizmetlerini belirlemeye, tanimlamaya ve rakiplerinden ayirt etmeye
imkan saglayan isim, terim, isaret, sembol veya baska bir 6zelliktir” seklinde tanimlanmigtir
(AMA, 2017). Bu kapsamda marka degerler biitiinli olarak ele alinmaktadir. Degerler biitiinii
olarak ele alinan markanin isletmeler ve tiiketiciler i¢cin bu degerinin dgrenilmesi 6nemli bir
konu haline gelmistir. S6z konusu sebeple marka degerinin hesaplanmasi i¢in farkli yontemler
gelistirilmis ve marka degeri farkli agilardan incelenerek belirlenmeye ¢aligilmistir.

Marka degeri 6l¢timii 6nemli bir konu olmakla birlikte, bu konuda ortak bir fikir birligi
saglanamamugtir. Literatliirde finansal temelli, tiiketici temelli ve her ikisinin birlikte
kullanildig1 karma marka degerleme yontemleri yer almaktadir. Finansal temelli marka degeri
isletmelerin finansal verilerine gore hesaplanirken, tiiketici temelli marka degeri tiiketicilerin
algilarina ve tercihlerine yonelik olarak marka degerini ortaya koymaktadir.

Bu calismada, Borsa Istanbul’da paylar islem goren seramik sektorii isletmelerinin
marka degerinin Hirose yontemiyle belirlenmesi amag¢lanmistir. Tiirkiye’nin en eski ve en
hizli gelisen sektorlerinden biri olan seramik sektorii, ihracatta yerli kaynaklari en ¢ok
kullanan ve ithal iriinlere bagimliligi en az olan sektorlerden biri olarak Tiirk ekonomisine
onemli katkida bulunmaktadir. Giderek artan iiretim kapasitesi, modern teknoloji yatirimlari
ve yliksek kalite avantajlar1 sayesinde Tiirk seramik sektorii isletmelerinin uluslararasi
pazarlarindaki rekabet giicii de artmaktadir. S6z konusu durum seramik sektdriindeki
isletmeleri markalasmaya yoneltmekte ve marka degerini 6n plana ¢ikarmaktadir. Calismanin
devam eden boliimlerinde ilk olarak marka ve marka degeri kavramlari hakkinda bilgi
verilmis ve bu bashg takiben marka degerini belirlemeye yonelik yaklagimlardan
bahsedilmistir. Sonraki kisimlarda ise calismaya yonelik literatiir arastirmasina yer verilmis
ve ¢alismada kullanilan Hirose yontemi tanitilmistir. Calismanin son kisminda ise analiz
kapsami ve bulgulara yer verilmistir.

2. MARKA VE MARKA DEGERI KAVRAMLARI

Isletmelerin rekabet edebilmeleri, imaj yaratmalari ve miisterilerini ellerinde
tutabilmeleri i¢in marka onemli bir rol tstlenmektedir. Tiiketiciler bir iirlinii satin alirken
irlinlin fiyati, ambalaj1, tasarimi, kalitesi ve satis sonrasi sunulan hizmetleri gibi 6zellikleri
iceren markasima bakmaktadirlar. Bu nedenle marka tiiketicilerin satin alma kararlarinda
onemli bir rol oynamaktadir.

Tiiketiciler tarafindan satictnin devamli pazarda kalacaginin ve {riinlerini ayni
standartta sunacaginin gostergesi olarak algilanan marka, isletmeler agisindan ise bir prestij ve
giic simgesi olarak kabul edilmektedir (Aksoy, 2012: 105; Knapp, 2002: 13). Literatiirde
marka i¢in yapilan tanimlamalarin bir kism1 markayr somut bir yapi olarak ele alirken, bir
kismi ise somut ve soyut anlamlar iceren bir kavram olarak ele almislardir. S6z konusu
tanimlamalardan bazilar1 su sekildedir.

Marka, isletmelerin irettikleri mal veya hizmetlerin tanimlanmasi, tanitilmasi ve
rakiplerine gore farklilik yaratilmasina yardimer olan isim, terim, sozciik, tasarim, dizayn,
resim ve bunlarin bir bilesenidir (Kotler & Armstrong, 2005: 248). Bir baska tanimda marka,
miisterilerin ve tiiketicilerin, mal ve hizmete ait algilarinin kisisellestirilmis bir 6zeti seklinde
ifade edilmistir. Gergek bir marka, tiiketicinin hafizasinda kendine 6zgii ve onemli bir yer

11



MARKA DEGERININ HIROSE YONTEMI iLE BELIRLENMESI: BIST’DE ISLEM GOREN
SERAMIK SEKTORU FIRMALARI UZERINE BiR ARASTIRMA

teskil etmektedir. Marka, tiiketicinin algilayis bi¢imi olup, isletmenin sagladigi ve tiiketicinin
kullandigit mal veya hizmetin toplamidir (Keller, 2008:2-3). Tiirkiye’de, 1995 yilinda
yayinlanan 556 Sayili “Markalarin Korunmasi Hakkinda Kanun Hiikmiinde Kararname”nin 5.
maddesine gore marka, “Bir tesebbiisiin mal veya hizmetlerini bir baska tesebbiisiin mal veya
hizmetlerinden ayirt etmeyi saglamasi kosuluyla, kisi adlar: dahil, ozellikle sozciikler, sekiller,
harfler, sayilar mallarin bicimi veya ambalajlart gibi ¢izimle goriintiilenebilen veya benzer
bicimde ifade edilebilen, baski yoluyla yaymmlanabilen ve ¢ogaltilabilen her tiirlii isaretleri
icermektedir” seklinde tanimlanmaktadir. Markayla ilgili literatiirde 6nemli bir yere sahip
olan David Aaker markayr “Bir satici veya saticilar tarafindan arz edilen mal ya da
hizmetlerin tanimlanabilmesini, bu mal ve hizmetlerin rakip mal ve hizmetlere gore
farkliliklarinin belirlenebilmesini amaglayan ayirt edici isim ve/veya sembollerdir (logo,
ambalaj tasarimi)” seklinde tanimlamaktadir (Aaker, 1991: 31). Bu tanimlamalar dikkate
alindiginda marka, sadece isletmenin tirettigi mal veya hizmeti tanimlayan bir unsur olmayip,
onu diger isletmelerden ayiran, bunun yam sira iglevsel boyutlar1 olan, isletmelere ve
tilketicilere yararlar saglayan ve “deger” ifade eden bir kavram olarak ag¢iklanabilmektedir.

Marka degeri, finansal agidan, bir markanin gelecekte yaratacagi nakit akislarinin net
bugiinkii degeri olarak da tanimlanmaktadir (Doyle, 2008: 390). Aaker marka degerini “Bir
markayla, marka adiyla ve semboliiyle ilgili olan ve bir mal ya da hizmetin bir isletmeye
ve/veya isletmenin miisterilerine saglamis oldugu degeri azaltan ya da arttiran bir varliklar ya
da sorumluluklar kiimesi” olarak ifade etmistir (Aaker, 1991: 15). Bir baska tanima gore
marka degeri, markanin ismiyle, simgesiyle baglantili ve isletmeye ya da miisterilerine mal ve
hizmet yoluyla sunulan degeri arttiran ya da azaltan taahhiitler ve varliklar olarak belirtilmistir
(Kerin & Sethuraman, 1998: 260).

Marka degeri kavrami yukarida da belirtildigi gibi, pazarlama a¢isindan ve finansal
acidan ele alinmaktadir. Finansal temelli marka degeri ile ilgili calismalarda marka degeri i¢in
“brand value” kavrami, pazarlama temelli marka degeri ¢aligmalarinda ise marka degeri icin
“brand equity” kavrami kullanilmaktadir. S6z konusu kavramlardan pazarlama caligmalarinda
kullanilan “brand equity”, markanin “algisal degerini” ifade ederken, finansal ¢alismalarda
kullanilan “brand value” kavrami markanin “parasal degerini” diger bir ifadeyle “ederini”
gostermektedir (Yaras, 2005: 350).

3. MARKA DEGERINi BELIRLEMEYE YONELIiK YAKLASIMLAR

Marka degeri kavrami markanin sahip oldugu degerleri belirlemek igin
kullanilmaktadir. Marka degeri, tiiketici temelli marka degeri ve finansal temelli marka degeri
olmak tizere iki boliimden olusmaktadir. Finansal marka degeri, marka sahibi bir isletmenin
sahip oldugu kagit istiindeki degerlerinden (bina, makine ve stok gibi) olusurken, tiiketici
marka degeri, finansal degerlerden ziyade bir markanin tiiketici i¢in ne deger ifade ettigi ile
ilgilidir (Kerin & Sethuraman, 1998: 261).

Marka degerini belirleme yaklasimlari bir¢ok acidan onem tagimaktadir. Buna gore
markalar alim satima konu oldugu icin tiiketiciler ve saticilar arasinda bir deger belirleme
ihtiyac1 ortaya g¢ikmaktadir. Ayrica isletmelerin marka degerini artirmak i¢in markalara
yaptiklar1 yatirimlarin tespit edilmesi de gerekmektedir (Aaker, 1991: 22).

3.1. Tiiketici Temelli Marka Degeri

Pazarlama temelli yaklasim olarak da ifade edilen tiikketici temelli marka yaklasiminda
tilketici algilar1 ve davraniglart 6n planda tutulmaktadir. Tiiketici temelli yaklagim, marka
degerini markanin tiiketici zihnindeki “algisal degeri” olarak kabul etmektedir (Pappu vd.,
2005: 144). Aaker (1991) tiiketici temelli marka degerini su sekilde tanimlamistir: “Soyut bir
varlik olarak pazarlama faaliyetleri ile yaratilan, isletmenin misterilerine sundugu {iriin ve
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hizmetlerin degerini artiran veya azaltan, markanin isim veya sembol gibi ayirt edici
ozelliklerine bagl varlik ve yiikiimliiliklerden olusmaktadir” (Aaker, 1991: 15).

Keller, tiiketici temelli marka degerini farkli sekilde ele almis ve tiiketicinin zihninde
yer alan marka bilgisine gore tiiketicilerin, isletmelerin marka pazarlamasi g¢alismalarina
gosterdikleri farkli tepkiler olarak ifade etmistir. Keller’e gore tiiketici temelli marka degeri,
marka bilgisi ile ilgilidir ve marka bilgisi, marka farkindalig1 ve marka imaj1 olmak tizere iki
boyuttan olusmaktadir (Keller, 1993: 2). Aaker ise marka degerine etki eden bes boyutun
oldugunu ifade etmis ve modelini bu boyutlara gore olusturmustur. S6z konusu boyutlar;
marka cagrisimlari, marka farkindaligi, algilanan kalite, marka baglili§i ve markaya ait diger
varliklardir (Aaker, 1991). Bir¢ok ¢alismada kullanilan Aaker’in ortaya koydugu tiiketici
temelli marka degeri modelinin boyutlari asagida 6zetlenmistir.

Marka ¢agrigimi, Aaker (1991) marka ¢agrisimini, tiikketicinin zihninde yer alan ve
marka ile ilgili her sey olarak tanimlamaktadir (Aaker, 1991: 109). Marka c¢agrisimlari
tiketicilerin satin alma kararlarin1 vermede yardimi olacak bilgilerin islenmesini,
diizenlenmesi ve benimsenmesini kolaylastirmaktadir (Kwun & Oh, 2007: 82-83).

Marka farkindaligu, tiketici zihninde marka varliginin giicii olarak tanimlanmaktadir.
Bir bagka tanima gore marka farkindaligi, tiiketicinin markay1 tanimasi ve markanin farkinda
olmasi olarak ifade edilmektedir (Pappu & Quester, 2006: 320). Aaker (1991) marka
farkindaligin1 bir misterinin bir iirlin grubunda markay1 tanimasi veya hatirlamasi olarak
ifade ederken, Keller (1993) marka farkindaligini taninirlik ve hatirlanabilirlik olarak iki alt
boyutta ifade etmektedir. Genellikle bir markayr tanimak hatirlamaktan daha kolay
olmaktadir. Marka taninirligi ve marka hatirlanmasi1 kavramlari, satin alma aninda markali
tirlinlin, somut olarak mevcut olup olmamasi ile iligkilidir. Bu nedenle marka hatirlanmasi
tiim sektorler i¢in 6nem tagimaktadir (Keller, 2008: 68).

Algilanan kalite, tiketiciler i¢in bir {iriiniin satin alma nedenini olusturmaktadir. Bunun
yani sira markanin rakip isletmelerden farklilagsmasina imkan taniyarak tiiketicilere deger
saglamaktadir (Pappu vd., 2005: 145). Algilanan kalite, mal veya hizmetlere iliskin
tilketicilerin kisisel yargilarini ifade etmektedir. Algilanan kalite, bir markaya ait genel
duygular icerdigi gibi tirlinlin kendisine 6zgii olan giivenilirlik, performans, dayaniklilik gibi
kriterleri de kapsamaktadir (Atilgan vd., 2005: 239).

Marka baghlig, tiketicinin bir markaya karsi olumlu diisiinceye sahip olmasi ve s6z
konusu bu markay:1 gelecekte de satin alma niyeti olmasi1 olarak ifade edilmektedir (Pappu
vd., 2005: 145).

Markaya ait diger varliklar, patentler, ticari markalar ve kanal iliskilerini ifade eden
diger tescilli marka varliklart olarak ele alinmaktadir (Aaker, 1991: 86). Markaya ait
varliklarm, tiiketicilerle dogrudan iliskisi olmadig1 i¢in, genellikle tiiketici temelli marka
degeri 6lgme ¢alismalarinda kullanilmamistir (Buil vd., 2008: 385).

3.2. Finansal Temelli Marka Degeri

Finansal temelli marka degeri, markali triinlerin markasi olmayan iiriinlere gore
sagladig1 artan ek nakit akis1 olarak ifade edilmektedir. Ayrica, finansal marka degerinin,
firmanin diger varliklarinin degerinden firmanin marka degerinin ¢ikartilmasi yoluyla elde
edildigi belirtilmektedir (Simon & Sullivan, 1993: 29). Finansal temelli bakis agisinda
markanin degeri parasal degerler ile belirlenmektedir (Baldauf vd., 2003: 221).

Finansal temelli marka degerleme yaklasimlari genellikle ii¢ yaklasim gercevesinde ele

alinmaktadir. Bunlar “maliyet temelli yontemler”, “piyasa temelli yontemler” ve “gelir temelli
yontemler” olarak ifade edilmektedir.
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Maliyet temelli yontemler, bir isletmenin sahip oldugu bir markanin degerini, o marka
icin katlanilan maliyetlerin toplami olarak ifade etmektedir (Kaya, 2002:6). Piyasa temelli
yontemler, markanin faaliyette bulundugu piyasada benzer 6zelliklere sahip ve degeri tespit
edilmis diger markalara gore marka degerinin belirlenebilecegi varsayimina dayanmaktadir
(Dimbiloglu, 2014: 47). Gelir temelli yontemler, dogrudan markayla iliskilendirilebilecek net
gelirlerin belirlenmesini ve ardindan uygun bir iskonto orani kullanilarak bugiinkii degere
indirilmesi suretiyle marka degerinin tespitine odaklanmaktadir (Cravens & Guilding, 1999:
59).

Marka degerinin tespitinde kullanilan finansal yontemlerde markaya yapilan yatirim,
markanin sagladigi ek kazang, markanin piyasa degeri gibi verilerden yola ¢ikilarak
hesaplamalar yapilmaktadir (Bursali & Karaman, 2009: 285).

4. LITERATUR ARASTIRMASI

Literatiirde marka degeri Ol¢limiine yonelik ¢ok sayida ¢alisma yapildig: goriillmektedir.
Tiiketici temelli ve finansal temelli olarak ele alinan marka degeri calismalarindan bazilar
asagida Ozetlenmistir.

Baldinger ve Rubinson (1996) calismalarinda 27 marka icin yaptiklar1 baglilik
analizinde, yiiksek derecede marka bagliligina sahip tiiketicilerin ayn1 zamanda daha sik
tekrarlanan tutumsal davranislar sergiledigini tespit etmislerdir. Ayrica arastirmacilar marka
bagliliginin tiiketicilerin tekrar satin alma davranislari iizerinde 6nemli bir yeri oldugunu ifade
etmislerdir. Kim vd. (2003), calismalarinda marka degerinin boyutlarini, otel isletmelerinin
finansal performansina nasil etkide bulundugunu belirlemeyi amaglamislardir. Caligmada, 12
liiks otelden elde edilen veriler kullanilmig ve tiiketici temelli marka degerinin Gnemli
bilesenleri olarak marka bagliligi, algilanan kalite ve marka imaj1 tespit edilmistir. Ayrica
calismada markaya baglilik, marka farkindali§i ve marka imajinin otellerin finansal
performansini etkileyen en 6nemli 6lciitler oldugu da ifade edilmistir.

Pappu ve Quester (2006), calismalarinda miisteri temelli marka degeri ol¢iim
yaklasimini perakendecilere iliskin deger Olgiimiinde kullanmiglardir. Calismada, deger
6l¢timii i¢in perakendeci bilinirliligi, perakendeci ¢agrisimlari, algilanan perakendeci kalitesi
ve perakendeci bagliligi olmak iizere dort boyutlu bir yap1 gelistirmislerdir. Calisma
sonucunda perakendeci degeri lizerinde dort boyutun etkili oldugu tespit edilmistir. Chang ve
Brodowsky (2007), calismalarinda Tayvan’daki cilt bakim iirtinlerini ele alarak tutum, marka
degeri ve tekrar satin alma davranis1 arasindaki iliskileri incelemisledir. Calismada Aaker’in
marka degeri modeli esas alinmistir. Calismanin sonucunda marka degerinin tutum ve tekrar
satin alma davranist ile iligkili oldugu tespit edilmistir. Chowudhury (2012), cep telefonu
endiistrisinde tiiketici temelli marka degerinin Ol¢limiiniin gelistirilmesine iliskin yaptig1
calismasinda dort telefon markasini ele almistir. Calismada hizmet sektoriinde tiiketici temelli
marka degerinin 6nemli oldugu vurgulanmis ve yoneticilerin iirlin yoluyla marka degerini
gelistirmelerinin miimkiin oldugu belirtilmistir.

Simon ve Sullivan (1993), ¢alismalarinda marka degerinin belirlenmesi ve 6l¢iilmesini
finansal agidan ele almiglardir. Marka degerini, markali iirlinlerin markasiz {iriinlere gore
artan nakit akislar1 olarak ifade etmislerdir. Ozkan ve Terzi (2012), ¢alismalarinda finansal
raporlama acisindan marka degerinin 6l¢iilmesini ve degerlendirilmesini ele almiglardir. S6z
konusu ¢alismada, marka degerlemesinin finansal tablolarda raporlanmasi, finansal tablolarin
giivenilirligi ile gercek dogru ve karsilastirilabilir bilgileri icermesi acisindan énemli oldugu
ifade edilmistir. Dimbiloglu (2014), BIST kimya, petrol, kauguk ve plastik iiriinler sektoriinde
faaliyet gosteren firmalarin marka degerlerini Hirose yontemi ile tespit etmeye ¢alismistir.
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Zengin ve Gilingordi (2015), marka degerinin hesaplanmasinda finans ve pazarlama
boyutlarin1 ele almiglar ve Tiirkiye’de yer alan gida perakendeciligi isletmelerinin Hirose
yontemiyle finansal marka degerini tespit etmislerdir. Finansal marka degerinin
hesaplanmasinin yani sira 400 tiiketici iizerinde anket yapilarak ayni isletmelere ait tiiketici
temelli marka degerleri belirlenmistir. Bayrakdaroglu ve Mirgen (2016), yaptiklar1 ¢calismada
firmalarin sahip olduklar1 marka degerlerinin pay getirileri lizerinde bir etkiye sahip olup
olmadigimi ortaya koymayir amaclamiglardir. Calismanin sonucunda, marka degeri ile pay
getirileri arasinda anlamli ve pozitif bir iliski oldugu tespit edilmistir.

5. HIROSE YONTEMI

Hirose Yontemi, 2002 yilinda Japonya Ekonomi Ticaret ve Endiistri Bakanligi’nin
organizasyonunda Y. Hirose’nin baskanliginca yiiriitiilen ¢alismanin sonucu olarak literatiire
kazandirilmigtir (METI, 2002). Model, bir igletmenin marka degerini yalnizca isletmenin mali
tablolarindaki muhasebe verilerine dayali olarak objektif bir bi¢gimde hesaplamaktadir
(Hiroshi, 2012: 158).

Hirose yonteminde isletmenin marka degeri asagida belirtilen temel faktorlerin bir
fonksiyonu olarak ifade edilmektedir (MET]I, 2002: 67; Hiroshi, 2012: 158).

MD = f (PD, SD, GD, r) (1)

Burada;

MD : Marka Degeri,

PD : Prestij Degiskeni,

SD : Sadakat Degiskenti,

GD : Genisleme Degiskeni,

r : Risksiz faiz oranini ifade etmektedir.

Marka degeri soz konusu faktorler kullanilarak asagidaki gibi hesaplanabilmektedir.
MD ==>xSD X GD )

Marka degerinin hesaplanmasinda kullanilan prestij degiskeni isletmenin markaya
dayali fiyat avantajim1 gdstermektedir. Diger bir ifadeyle, prestij degiskeni, isletmenin marka
giivenirliligi ile olusturulan fiyat avantaji lizerine odaklanarak, rakibine oranla daha yiiksek
fiyatlarla siirekli olarak {iriin satmasini saglayan marka degerinin bir faktoriidiir. Prestij
degiskeni asagidaki gibi hesaplanmaktadir.

PD=§2?=_4{( Si_ S )xRPGi}stMO 3)

sMM;  SMM;) " FG;

Burada;

PD: Prestij degigkenini,

S: Isletmenin satis tutarini,

SMM: Isletmenin satilan malin maliyetini,

S* : Karsilastirma yapilan igletmenin satislarini,

SMM*: Karsilagtirma yapilan isletmenin satilan malin maliyetini,
RPG: Isletmenin reklam ve promosyon giderini,
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FG: Isletmenin faaliyet giderini ifade etmektedir.

Modelde yer alan S* ve SMM* degiskenleri ayn1 sektor i¢indeki karsilagtirilabilecek
isletmenin verilerini ifade ettiginden karsilastirilacak isletmenin se¢imi 6nem tagimaktadir.
S6z konusu isletme seciminde ayni sektorde yer alan ve ilgili degerler bakimindan en diislik
degere sahip olan isletmenin sec¢ilmesi gerektigi ifade edilmektedir. Sektor ortalamasi gibi
yaklagimlarin karsilagtirmada kullanilmasi halinde ise sektordeki bir¢ok isletme i¢in negatif

degerli marka degeri hesaplanabileceginden bu tarz bir yaklasim onerilmemektedir (METI,
2002:68-69).

Marka degerinin belirlenmesinde kullanilan ikinci faktor ise sadakat degiskenidir. Bu
degisken bir markanin yiiksek sadakatli istikrarli miisterilere dayali olarak uzun siire diizenli
bir sekilde satiglarini stirdiirme kabiliyetine odaklanmaktadir. Sadakat degiskeni asagidaki
gibi hesaplanmaktadir.

D = He% 4
S HUe ( )
Burada;

U= Satilan malin maliyetinin 5 yillik ortalamasini,

o.= Satilan malin maliyetinin standart sapmasini ifade etmektedir.

Marka degerinin hesaplanmasinda kullanilan son faktor ise genisleme degiskenidir.
Genisleme degiskeni, isletmenin Ozellikle markasinin ne kadar yayginlastigini tespit
edebilmek igin yurt disi satiglar ile firmanin ana faaliyet konusu disindaki gelirlerini
belirlemeye odaklanmistir (Dimbiloglu, 2014:68).

o0 = {22t (S 1) (224 1) ©

2 N SXi_1

Burada;
SO: Isletmenin yurt dis1 satislarini,
SX: Isletmenin ana faaliyet konusu disindaki gelirlerini ifade etmektedir.

Yukarida ifade edilen {i¢ degisken denklem 2’deki yerlerine yazildiginda marka degeri
asagidaki gibi hesaplanabilmektedir.

PD
MD = —xSD x GD

1¢0 S; S; \_RPG;
[5 2i=_4{<SMMi SMM; X FGi XSMMO Uc—0¢
MD = X

r He
X2 (P + 1) +32ha (SR + 1) ©®)

Hirose yonteminin kullandig1 verilerin kolay elde edilebilir ve hesaplanabilir olmasi ile
marka degerini tutar cinsinden ortaya koymasi gibi istiinliikleri nedeniyle diger yontemlere
gore uygulamada siklikla tercih edilmektedir.

6. ANALIZ KAPSAMI VE YONTEM

Bu ¢aligmada, Borsa Istanbul’da islem goren seramik sektorii isletmelerinin marka
degerinin belirlenmesi amaglanmistir. S6z konusu amag¢ dogrultusunda Borsa Istanbul’da
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islem goéren Ege Seramik Sanayi ve Ticaret A.S, Kiitahya Porselen Sanayi A.S ve Usak
Seramik Sanayi A.S. analiz kapsamma alinmustir. Isletmelerin marka degerlerinin
hesaplanmasinda Hirose yontemi kullanilmistir. Hirose yontemine gore marka degerinin
hesaplanmasinda kullanilan Prestij Degiskeni (PD) ve Sadakat Degiskeni (SD) parametreleri
icin son 5 yillik, Genisleme Degiskeni (GD) parametresi i¢in de son 2 yillik veriye ihtiyag
duyuldugundan analiz donemi olarak 2011-2015 donemi belirlenmistir.

Hirose yonteminde prestij degiskeninin hesaplanabilmesi i¢in denklem 3’de belirtilen
degerler bakimindan sektordeki en diisiik degere sahip olan isletme karsilastirma yapilacak
(benchmark) isletme olarak belirlenmektedir. S6z konusu analiz donemindeki isletmelere ait
verilerin incelenmesi sonucunda Usak Seramik Sanayi A.S. 2011-2015 déneminin tiimiinde
karsilastirma yapilacak isletme olarak tespit edilmistir. Usak Seramik Sanayi A.S. analiz
donemindeki tiim yillarda karsilastirma yapilan igletme olarak kullanildigindan bu isletmenin
marka degeri hesaplanamamustir.

7. BULGULAR

Hirose yontemine gore marka degerinin hesaplanmasinda kullanilan prestij degiskeni
denklem 3 kullanilarak hesaplanmistir. Hesaplamada ilk once denklem de yer alan
degiskenlerin degerleri tespit edilmis ve Tablo 1°de gosterilmistir.

Tablo 1: Analiz Kapsamina Alinan Isletmelerin Prestij Degiskeni Hesaplama Adimlar
Ege Seramik Isletmesi icin PD Hesaplama Asamalar:

Yillar SiISMM; S;/SMM; RPG;/FG; SMM, PD

2015 1,44470734  1,259995  0,05566010 224.883.601  2.312.053
2014 1,42968448  1,212652  0,06123274 224.883.601  2.988.592
2013 1,38567416  1,219517  0,05644960 224.883.601 2.109.293
2012 1,34486365  1,235504  0,06336085 224.883.601  1.558.252
2011 1,40692433  1,216330 0,07579062 224.883.601  3.248.495

Ort. PD 2.443.337
Kiitahya Porselen Isletmesi icin PD Hesaplama Asamalar

Yillar SilSMM; S;/SMM; RPGj/FG;j SMM, PD

2015 1,541995514 1,259994967 0,065594688 175.232.480  3.241.404
2014 1,499237700 1,212651752 0,106444198 175.232.480  5.345.539
2013 1,357813299 1,219517305 0,031504715 175.232.480 763.484
2012 1,408366972 1,235503519 0,064031224 175.232.480  1.939.588
2011 1,512922566 1,216330407 0,069984788 175.232.480  3.637.290

Ort. PD 2.985.461

Prestij degiskeninin hesaplanmasinda analiz kapsamina alinan her bir isletmenin
hesaplama yapilan yila iliskin S/SSMM verisi tespit edilip, kiyaslama yapilan isletmenin
S/ISMM verisinden ¢ikarilmaktadir. S6z konusu islem sonucu elde edilen deger ile Reklam ve
Promosyon giderlerinin Faaliyet Giderlerine orant ¢arpilarak formiilin ilk kismui
tamamlanmaktadir. Ancak, formiilde yer alan Reklam ve Promosyon giderleri yerine
isletmelerin bilango aciklamalarinda belirtilen ve Pazarlama Satis ve Dagitim Giderleri
(PSDG) i¢inde yer alan Reklam Giderleri kullanilmistir. Promosyon gideri isletmelerin ilan
ettikleri mali tablolar ve bu tablolarin dipnotlarinda tespit edilememistir. Prestij degiskeni
hesaplamasinin son agamasinda ise marka degerinin hesaplanacagi donemin (2015 yil1) SMM
verisi dikkate alinmakta ve formiiliin ilk kisminda bulunan deger ile carpilmaktadir. Son
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olarak analiz doneminin her bir yili i¢in hesaplanan PD toplaminin ortalamasi alinarak
islemler tamamlanmaktadir. Hesaplanan PD parametresi Tablo 2’de yer almaktadir.

Tablo 2: Analiz Kapsamina Alinan Isletmelerin Prestij Degiskeni Degerleri

BIST Kodu Isletme Ad1 Prestij Degeri (PD) (TL)
EGSER Ege Seramik Sanayi ve Ticaret A.S. 2.443.337
KUTPO Kiitahya Porselen Sanayi A.S. 2.985.461

Isletmelerin prestij degiskeni hesaplandiktan sonra sadakat degiskenleri denklem 4
yardimiyla hesaplanmis ve Tablo 3’de gosterilmistir.

Tablo 3: Analiz Kapsamina Alinan Isletmelerin Sadakat Degiskeni Degerleri

BiST Kodu Ortalama SMM  Standart Sapma SMM  Sadakat Degiskeni
EGSER 182.546.291 31.136.086,32 0,8294
KUTPO 156.219.035 29.462.681,12 0,8114

Analiz donemine iliskin olarak isletmelerin SMM verisinin ortalamasi ile bu serinin
standart sapmasi farki alinarak yine serinin ortalamasina bolinmek suretiyle sadakat
degiskeni hesaplanmistir. Burada SMM serisi riskinden arindirilarak, serinin uzun dénemli
bagimlilig1 ortaya konmaktadir. Standart sapmanin diisiik olmasi miisteri bagimliligina sahip
olmayi ifade etmektedir.

Hirose modelinin son asamasinda denklem 5 yardimiyla genisleme degiskeni
hesaplanmaktadir. Ancak denklemde yer alan isletmenin ana faaliyet konusu disindaki
gelirleri (Diger Faaliyetlerden Gelir ve Karlar) kalemi analize dahil edilen isletmelerin gelir
tablosunda bulunmadigindan hesaplamalara dahil edilememistir. Bu bilgiler dogrultusunda
genisleme degiskeni (GD) asagidaki gibi hesaplanmustir.

_1vo0 $0;—S0;_4
GD = 221':‘1( S0i_4 + 1) ()

Isletmelerin denklem 7 yardimiyla hesaplanan genisleme degiskenleri Tablo 4’de yer
almaktadir. Hesaplamalar son iki yila ait yurt dis1 satiglarin biiylime rakamlarina
odaklanmaktadir. Islemlerde son iki yilin hesaplamasini yapabilmek igin son 3 yillik
verilerden yararlanilmistir.

Tablo 4: Analiz Kapsamina Alinan Isletmelerin Genisleme Degiskeni Degerleri

BiST Kodu Genisleme Degiskeni
EGSER 1,1145
KUTPO 1,8559

Hirose modelinin {i¢ temel degigskeni hesaplandiktan sonra isletmelerin marka degeri
denklem 2 yardimiyla hesaplanmaktadir. Denklem 2’de yer alan risksiz faiz orani olarak
31.12.2015 tarihli Gosterge Tahvilin Bilesik faizi olan 9%10,87 oran1 kullanilmigtir
(Bloomberg HT, 2017). Tablo 5’de BIST’de islem goren ve seramik sektdriinde faaliyet
gosteren isletmelerin Hirose modeline gore marka degerleri yer almaktadir.

Tablo 5: Analiz Kapsamina Alinan isletmelerin Hirose Modeline Gére Marka Degerleri
Marka Degeri (TL)

BiST Kodu PD (TL) SD GD r (%) PD
(MD = TX SD x GD)
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EGSER 2443337 0,8294 1,1145 10,87 20.780.366,86
KUTPO 2985461 0,8114 1,8559 10,87 41.361.418,11

Analiz islemleri sonucunda Hirose yontemine gore Ege Seramik Sanayi ve Ticaret
A.S,’nin marka degeri 20.780.366,86 TL, Kiitahya Porselen Sanayi A.S’nin marka degeri ise
41.361.418,11 TL olarak tespit edilmistir.

8. SONUC

Isletmelerin tiiketicilere deger saglamak icin gerceklestirdikleri faaliyetler, tiiketicilerin
s0z konusu isletmelerin markalaria olan baghlig: saglayarak, isletmelerin karliligina olumlu
katkida bulunmaktadirlar. Isletmelerin zaman icerisinde olusturduklar1 markalar, tiiketicilerde
giiven duygusunu gelistirmekte ve buna bagl olarak isletmelerin gelecekte sunacagi tirtinlerin
tikketiciler tarafindan satin alinma ihtimalini artirarak isletmelere rekabet avantaji
saglamaktadir.

Isletmenin &nemli varliklarindan biri olarak kabul géren markanin, deger tespitinin
yapilmasi gerek arastirmacilar gerekse isletme yoneticileri agisindan ele alinmasi gereken
kayda deger bir unsur olarak ortaya ¢ikmaktadir. Bu dogrultuda cesitli sektorlerde faaliyet
gosteren isletmelere yonelik olarak marka degerleme caligsmalar1 yapilmaktadir.

Bu calismada, Tiirkiye’nin en eski ve en hizli gelisen sektdrlerinden biri olan seramik
sektorlindeki firmalarin marka degerlerinin Hirose yontemi ile belirlenmesi amaglanmistir. Bu
kapsamda paylar1 BIST de islem gdren seramik sektérii firmalarmin 2011-2015 dénemindeki
yillik mali tablo verileri Kamuyu Aydinlatma Platformu’ndan (KAP) elde edilerek analiz
islemleri gerceklestirilmistir.

Analiz islemleri sonucunda Hirose modelinin ii¢ temel parametre degeri hesaplanmstir.
Genisleme degiskeni ile sadakat degiskeni katsayr olarak hesaplanirken, prestij degiskeni
parasal deger olarak hesaplanmakta ve ilgili firmanin marka degerinin tespit edilmesinde
onemli rol oynamaktadir. Hem ana faaliyet konusunun diginda kalan gelirleri hem de yurt dig1
satiglardaki gelismeyi ifade eden genisleme degiskeni, markanin uluslararasi bilinirliligini
gostermektedir. Analiz kapsamma aliman KUTPO firmasinin GD degeri 1,8559
hesaplanirken, EGSER isletmesinin 1,1145 olarak tespit edilmistir. S6z konusu degerler,
KUTPO firmasinin uluslararasi bilinirliliginin daha ytiksek oldugunu ortaya koymaktadir. SD
degerler1 ise KUTPO ve EGSER firmalar icin sirasiyla 0,8114 ve 0,8294 olarak
hesaplanmistir. SD degeri firmanin sadik miisteri kitlesini gosteren bir parametre 6zelligi
tasidigindan EGSER firmasinin KUTPO’ya kiyasla az da olsa daha yiiksek oranda sadik bir
miisteri kitlesine sahip oldugu belirlenmistir. Hirose modelinde hesaplanan PD ise KUTPO
icin 2.985.461 TL ve EGSER i¢in de 2.443.337 TL olarak tespit edilmistir. S6z konusu
degerler dikkate alindiginda KUTPO firmasinin marka degeri yaratma potansiyelinin daha
yiiksek oldugu goriilmektedir. Tiim bu degiskenlerin kullanilmasiyla KUTPO firmasinin
marka degeri 41.361.418,11 TL ve EGSER firmasinin marka degeri de 20.780.366,86 TL
olarak hesaplanmistir.

Analiz islemlerinde modelin uygulanisina miimkiin oldugunca sadik kalinmaya
calisilmis ancak birtakim verilerin ilgili isletmeler icin tespit edilememesi nedeniyle
modeldeki veriler agisindan zorunlu olarak kisitlamalar s6z konusu olmustur.

Analiz sonucunda ulasilan degerlerin ele alinan firmalarin marka degerlerini tam ve
hatasiz olarak ortaya koydugu sdylenememekle birlikte firmalarin marka degerleri hakkinda
bir fikir verebilmektedir. Farkli zaman araliklarinda, farkli yontemlerle gerceklestirilecek
analiz islemlerinde ilgili firmalarin marka degerlerinde degisiklikler olabilecegi g6z oniinde
bulundurulmalidir.
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