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OZET
Entelektile]l sermaye kara doniistiiriilebilen bilgidir. Entelektiiel sermayenin

unsurlary, insan sermayesi, yapisal sermaye ve miisteri sermayesidir. Insan sermayesi,
caliganlarin bilgisi, kapasitesi, yetenekleri ve uzmanliklarini igerir. Yapisal sermaye, igletme
calisanlarinin  verimliligini destekleyen donamim, yazilim, veri tabani, oOrgiitsel yap,
patentler, markalar, teknolojiler, buluslar ve yaymlardir. Miisteri sermayesi, isletmelerin
dagitim kanallar, misteri siirekliligi ve miisterilerle olan iliskilerden olusur, Entelektiiel
sermayeyi 6lgmek igin kullanilan gesitli yontemler bulunmaktadir. Bunlarin baglicalari,
piyasa degeri/defter degeri , dengelenmis skor kart1 , Knowcorp, Tobin-Q, maddi olmayan
varlik gostergesi ve Skandia AFS arastiricist yontemleridir. Bu yontemlerin disinda kalan
diger 6lgme yontemleri de sunlardir; maddi olmayan bilango, ekonomik katma deger ve
piyasa katma deger, entelektile] sermaye endeksi, teknoloji brokeri, aktiflerin getiri orani,
piyasa aktiflestirme, direkt entelektiiel sermaye, maddi olmayan varliklarm finansal dlgtimt,
alinti agirlikh patentler insan kaynaklari muhasebesi ve bilgi sermayesi skor karti
yontemleridir.

Kelimeler: Entelektiiel sermaye, bilgi, dlgme.

ABSTRACT

Intellectual capital is the knowledge which can be transformed to profit. The
components of intellectual capital are human capital, structural capital and custumer capital.
Human capital includes employees’ collective competence, capabilities and brain power.
Structural capital includes firm’s policy and procedures, custimised software applications,
research and development programes, training courses, patents and the like and customer
capital includes, relationships with customers, suppliers, industry associations and market
channels. There are some methods to measure intellectual capital. Main methods are market
value/book value, the blanced score-card, knowcorp, tobin’s Q, the intangible assets
monitor, skandia AFS Business navigator and others are the invisible balance-sheet,
economic value added, market value added, intellectual capital index, techology broker, the
return on assets method, market capitalization method, the direct intellectual capital method,
financial method of intangible assets measuring, citation-weighted patents, human resource
accounting, knowledge capital scordcard method.
Keywords: Intellectual capital, knowledge, measurement.
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1. ENTELEKTUEL SERMA YENIN OLUSUMU

10. Giris

Entelektiiel sermaye, isletmenin basarili bir isletme olarak yasamint devam ettirmesini
milmkiin kilan orjinal hareket tarzi belirlemede yeni ve siirekli degisen olusumlara yanit
verebilmek igin varliklarin dagilumim kollektif olarak yeniden diizenleme yetenegi oldugu
kadar isletme tiyelerinin hem gevreyle ilgili firsatlardaki hem de tehlikedeki degisiklikleri
anlama, analiz etme ve faaliyete bulunma yeteneZidir.Bilginin isletme igin bir degere
donstiiriilmesidir'. Bu calismada entelektiiel sermaye ve nasil olglilebilecegi lizerinde
durulacaktir.

Geleneksel muhasebe anlayisina gére entelektiiel sermayenin karsiligi serefiye olarak
goriliir. Ancak, entelektiiel sermaye sadece defter degeri ile piyasa degeri arasmdaki fark
degildir. Entelektiiel sermaye gorinmeyen degerlerden olusmaktadir®.

Maddi olmayan duran varhklar, 6zellikle bilgi ekonomisinin temel konusu haline gelmistir,
Bu varliklar, sirketlerin bilango ve gelir tablolarinda gormek mtimkiin degildir. Ekonominin
kiiresellesmesi, iiretimde ayirt edici bir faktsr olarak, sirkete ait 6zel bilgilerin degerini
artirmigtir ve bu degisim iletisim aglarinin ucuz bir sekilde elde edilmesini saglamamigtir.
Bu baglamda, sirketlere asil rekabet avantaji saglayan, miisteri igin deger yaratan, rakiplerin
sahip olmadiy, taklit edilemeyen ve alternatifi olmayan entelektiiel sermayedir.

Stewart, entelektilel sermayeyi, “elde edilmis kullamsh bilgi” olarak en genis sekilde
tantmlamakta ve entelektiiel sermayenin orgiitiin siireclerini, teknolojilerini, patentlerini, is
gorenlerini, becerilerini ve misterilerini, tedarikgilerini ve diger iliskili taraflar hakkindaki
bilgileri igerdigini belirtmektedir®.

Bilgi ¢agmm ortami, hem imalat hem de hizmet sektériinde faaliyet gdsteren sirketlerin
bagarili olabilmeleri i¢in yeni yeteneklere ve giice sahip olmalarini gerektirmektedir.

'IFAC, “The Measurement and Management of Intellectual Capital: An Introduction”, International
Management Accounting Study, Number 7, Financial and Management Accounting Committee,
IFAC,
September 1998, par.16.
2 Samiloglu F. : “Entelektiiel Sermaye™, Gazi Kitabevi, Ankara, 2002, s.65.
? Acuner, T., K.T.Sahin: “Entellektiiel Sermayenin Olgilebilirligi Uzerine Heuristic (Sezgisel) Bir
Arastirma”, Akdeniz Universitesi 1.1L.B.F. 10. Ulusal Yénetim Organizasyon Kongresi Bildirileri
Kitab,
23-25 Mayis 2002, s.40-41.
* Stewart Thomas A.:” Entelektiiel Sermaye”, Cev: Nurettin Elhiiseyin, Mess Yayin No: 258, Istanbul,
1997, s.20.
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Sirketlerin maddi olmayan degerlerini kesfetmek ve harekete gecirmedeki becerileri, fiziki
ve finansal varliklarini yatirimlarda degerlendirmeleri ve yonetmelerinden ¢ok daha fazla
onem kazanmistir. Maddi olmayan degerlerin bir sirkete saglayabilecegi faydalar asagidaki
maddeler halinde ifade etmek miimkiindiir’:

e  Mevecut miisterilerin sadakatini korumayi ve etkin ve verimli hizmet
gotiirebilecek yeni miisteri kitleleri ve yeni pazarlar bulmay1 saglayacak
miisteri iligkilerinin gelistirilmesi,

e Hedef miisteri kitleleri tarafidan talep edilen yeni iiriin ve hizmetlerin
gelistirilmesi,

e Yiiksek kaliteli tirtin ve hizmetlerin diigiik maliyetlerle ve kisa teslim
stireleri ile tretilmesi,

* Bilgi teknolojisi veri tabanlarinin ve sistemlerinin yaygimlastirimasi.

Entelektiiel sermayenin 6nemini 6zellikle ortaya ¢ikartan noktalar®:

Enformasyon teknolojisindeki devrim ve enformasyon toplumu,

Bilginin éneminin artmasi ve bilgi temelli ekonomi,

Personel aktiviteleri modellerindeki degisim ve bilgi ag1 toplumu,
Yaraticilik ve yeniligin rekabetin baglica belirleyicisi olarak ortaya
¢citkmasidir.

11. Entelektiiel Sermayenin Unsurlan

Entelektiiel sermaye, insan sermayesi, yapisal (6rgiitsel) sermaye ve miisteri sermayesi
olmak iizere li¢ temel alt bilesenden olugmaktadir. S6z konusu bilesenler dinamik, karmagik,
bulanik ve ozgin 6zelliklere sahip olduklarnidan incelenmeleri ve yonetilmeleri zor ve
kapsaml1 bir ¢alisma alani olarak ortaya ¢ikmaktadir’.

11.1.Insan Sermayesi

[nsan Sermayesi; isletme ¢alisanlarinin bireysel olarak kendilerine verilen gérevleri yerine
getirebilmeleri i¢in sahip olduklar1 ve dolayisiyla kullandiklar: bilgilerin, yeteneklerin ve
yaraticilik dzelliklerinin bir arada toplanmis halidir. Bu sermaye tiirti, ayrica, isletmenin
sahip oldugu degerleri, isletme kiiltiirtinii ve felsefesini de igine alir. Isletme, insan

® Kaplan, R.S., D.P. Norton: “Balanced Scorecard” Gev.:S.Egeli, Sistem Yaymcilik, Birinci Basim,
Istanbul,
Haziran 1999, s.4.
® Guthrie J. : “The Management, Measurement and the Reporting of Intellectual Capital”, Journal of
Intellectual Capital; Vo.2, No.1, Bradford 2001.p.5.
7 Biytikozkan, G.: “Entelektiie] Sermaye Yonetimi”, Kal Der Dergisi, Yil.2, S.6, Nisan-Mayis
2002,5.6
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sermayesini sahiplenemez, ¢iinkii bu sermaye isletme galisanlarma aittir®. Insan sermayesi,
dogal yetenek, egitim ve deneyim sonucu kisinin sahip oldugu yaratict giigtiir.

Gratham’a gore; insan sermayesi, isletmenin sorunlarint ¢ézmek i¢in sahip oldugu toplam
insan yetenegidir. Bir bagka deyisle bir isletmenin insan sermayesi, ¢alisanlarinin bilgilerini
isletme sorunlarma uygulayabilme yetenegidir®.

Luthy’e gore; insan sermayesi insanin kendisidir. Bu ylizden &rgiitler insan sermayesine
sahip olamazlar, onu ancak kiralayabilirler. Insan sermayesi, calisanlar ayrildiklarmda
isletmeden ayrilir. Insan sermayesi bir érgiit i¢in varaticilik ve yenilik ile 6lgiilebilecek olan,
orgiitiin sahip oldugu insan kaynaginin ne derece etkin kullanildigim icermektedir'®.

11.2.Yapisal (Orgiitsel) Sermaye

Yapisal sermaye, isletme galisanlarmm verimliligini destekleyen donanim, yazilim, veri-
tabanlarl, organizasyonel yapi, patentler, markalar ve diger benzer seylerdir; bagka bir
ifadeyle isletme ¢alisanlarmin mesailerini birakip evlerine gittiklerinde biirolarinda
biraktiklar: her seydir. Yapisal sermaye, ayni zamanda, 6nemli miigterilerle kurulan iligkiler
baglaminda ortaya ¢ikan miisteri sermayesini de beraberinde getirir. Insan sermayesinin
aksine, yapisal sermaye igletme tarafindandan sahiplenilebilir ve dolayistyla da isletmenin
ticari yapist igerinde kullanilabilir''.

Her kurulusun kendine 6zgii bir yapisal sermayesi bulunmaktadir ve bu sermaye kurulug
calisanlan tarafindan paylasilmaktadir. Teknolojiler, buluslar, yayinlar ve siiregler yasalarla
koruma altina alinan yapisal sermaye tiirlerini olustururken, diger taraftan girket stratejisi ve
kiiltiirii gibi yapisal sermaye tiirleri de bulunmaktadir'?.

Edvinsson ve Malone, yapisal sermayeyi icerdigi farklt bilesenlerden dolayr orgiit
sermayesi, siire¢ sermayesi ve yenilik sermayesi olarak gruplandirmislardir. Orgiitsel
sermaye Orgitiin i3 yapma yetenegini artiracak felsefesini ve sistemlerini igerir. Siireg
sermayesi, mal ve hizmet dagitimini saglayan ve gelistiren teknikleri, yontemleri ve
programlari icerir. Yenilik sermayesi ise telif haklar1 ve ticari markalar gibi tescil edilmis
entelektite]l milkiyetle, isletmenin saglikli bir sekilde faaliyetlerine devam etmesini saglayan
diger tim yetenek ve teorilerden olusan entelektiiel varliklar1 icerir'. Yonetim felsefes,
isletme kultiirti, yonetim siireci, bilgi sistemleri, ag bilgi sistemleri ve finansal iligkileri
entelektiiel sermayenin {ist yap1 unsurlarini kapsamaktadir. ‘

¥ Bontis, N.: "Assesing Knowlege Assets: A review of the models used to measure intelllectual
capital ‘, www.business.queensu.ca/kbe ,a.g.e., $.433-462.

® Samiloglu F. : a.g.c., s.87.

19 Luthy, D.H. : “Intellectual Capital and Its Measurement”, www.3bus.osaka
cu.ac.jp/apira98/archives/htmls/25.htm, 2000.

"I Bontis, N.: a.g.¢., 5.433.

2 Biiyiikozkan, G.: a.g.e., s.37.

B Luthy, D.H. :age..
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11.3.Miisteri Sermayesi

1990’1 yillar bir yandan hizmet sektorlerinin ekonomide agirlik kazanmasi, bir yandan
kiiresellesmenin tiim diinyay1 ve tiiketicileri hizla birbirine yakmlastirmas: ve éte yandan da
yerel ve kiiresel Olgekte rekabetin olduk¢a yogunlasmasi sonucunda, pazarlama
paradigmasinda yeniden Pazar ve miigteri yonlii degisimlerin hizlanmasina neden olmustur.
Bir baska deyisle bu yillar, miisterinin yeniden kesfedilmesi ve bu kesfi kolaylastlrmada
iliskisel pazarlama ile miigteri veri tabanlarmin 6neminin arttig1 yillar olmugtur™. 14

Iliski, marka ve tiiketiciler arasindaki siirekli bir bagdir. Stirekli satin almay1, hatta sadakati
gerektirir. T.A.Stewart’a gore; isletmeler artik yeni miisteri aramaktansa, miisterileri ile
iliski olusturmani ve onu korumanin daha karh oldugunun farkina varmiglardir,

Ozellikle iletisim teknolojisinde yasanan degisim Pazar cevresinde koklii degisimlerin
ortaya ¢ikmasina neden olmaktadir. Ancak pazar gevresinde yasanmakta olan bu degigimler
sadece bilgi iletisiminde yasanan hiz ile sirh kaymayip, pazarlama faaliyetlerinin
yiiriitiildiigii ortama ve onun hedefi konumundaki titketici davramlari tizeride de etkili
olmaktadir™.

Miisteri sermayesi isletmenin dis gevreyle olan miisteri sadakati, firma tnii, dafitict ve
toptancilarla olan iliskileri gibi baglantilar: igerir ve isletme i¢in deger yaratabilecek igletme
dis1 tiim taraflarla ilgilidir'®.

Entelektiiel sermayenin bu tiirli, dagitim kanallari, miisteri zellikleri, trendler ve rekabetgi
yapi hakkinda igletmenin sahip oldugu bilgiden olugur.

Miisteri tatmini, siireklilik, finansal giic ve fiyat duyarliigi miisteri sermayesinin
gostergeleri olabilir. Miisterilerle olan iligkiler, igletme iginden ya da disindan olsun, diger
iliskilerden farkli nitelikler tagir.!’

¥ Yiksel, B.: “Pazarlama Paradigmasindaki Degisim ve Degisimin Sanayi Isletmelerindeki
Goriiniimiine
Yoénelik Bir Uygulama”, Pazarlama Diinyasi, Y1l.13,Say1:74, Mart-Nisan 1999.
5 Barca, M., Altimgik, R.:“Iliskisel Pazarlama Bir Paradigma Degisimi Olarak Goriilebilir mi?”,
A.Kocatepe
Universitesi, Ulusal Pazarlama Kongresi Bildirileri, 30 Mayis-2 Haziran 2002, s.391.
16 L ynn, B.:“Intellectual Capital, The Management Accounting Magazine, Vol.72, N.1, 1998.
7 Luthy, D.H. :a.g.c.
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2. ENTELEKTUEL SERMAYENIN OLCULMESI
20.Entelektiiel Sermayeyi Olgme Yéntemleri
20.1.Piyasa Degeri/Defter Degeri Yéntemi

Entelektiiel sermayenin en yaygin olarak bilinen gostergesi, piyasa degerinin defter
degerine oranidir. Bir isletmenin aktiflerini finanse etmek iizere kullandig: 6zkaynaklarinin
hisse senedi bagmma diisen payl, o isletmenin hisse senetlerinin defter deZerini
gostermektedir. Bu deger, isletmenin tasfiyesi halinde, bir hisse senedinin alabilecegi
minimum degeri gostermektedir. Firmanin dolasimdaki hisse senetlerinin, belli bir tarihte
islem gordugli piyasa fiyatinin, ayni tarihteki hisse senedi basina diisen 6zsermaye payma
bsliinmesi , Piyasa Degeri/Defter Degeri oranini vermektedir'®.

Bu yontemin avantaji, basitligidir. Hesaplanmasi i¢in kullanilan verilerin bulunmas: ve
karsilastiriimasi diger yontemlere gére cok daha kolaydir.

Ancak, piyasa degeri/defter degeri orani, mevcut durumun karmasikligim ¢ok fazla
yansitamamaktadir. Bu yontemde yasal diizenlemeler, arz kosullar, piyasanin genel
durumu, yatirimcmnin isletmenin kar saglama potansiyeli hakkindaki beklentisi,yabanci
piyasalardaki sektorel politikalar, medya ve politik etkiler, séylentiler gibi isletmenin
degerini etkileyen dis faktorleri goz ardi edilmis olmaktadir'®.

Piyasa Degeri/Defter Degeri yonteminde kullanilan varliklarin defter degerinin, isletmenin
sectigi veya uygulamak zorunda oldugu muhasebe degerleme yontemlerinden etkilenmesi
kacinilmazdir. Or; isletmenin kullanmasina olanak verilen amortisman yontemleri,
isletmenin karlilik durumunu dogrudan olumlu ya da olumsuz yénde etkileyebilmektedir.
Bu etkilesim de varbklarin defter degerinde ve isletmenin defter degerinde belirleyici
olmaktadir.

Isletmenin piyasa degerinin defter degerini asan kismu, entelektilel sermaye olarak
tanmmlanmaktadir. Ancak bu tanima gore hareket edildiginde, Piyasa Degeri/Defter Degeri
yontemi sadece hisse senetleri borsasinda iglem goren isletmeler i¢in uygulanabilmektedir.

20.2.Dengelenmis Skor Karti Yoéntemi (The Blanced Score-card)

Kaplan ve Norton’un anahtar 6zelligi ‘dengelenmis skor kartr’, firmanin stratejisini baz alan
“yeni 6l¢lim mimarisini” vurgular. Dengelenmis skor karti 6zel bir arag degil, 6lcii

18 Stewart Thomas A.: a.g.e., $.299

Y IFAC, “The Measurement and Management of Intellectual Capital: An Introduction”, International
Management Accounting Study, Financial and Management Accounting Committee, September,
1998, p.39.
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muhasebe sistemidir ¢iinkil 6rgiitsel strateji tarafindan stirdiiriiliir. Orgiitiin kendi mantik,
yaraticihigl izleme yontemi ve orgiitte entelektiiel sermaye akigim gerektirir®®. Islemsel
oletileri, orgiitin genel misyon ifadesini yansitacak stratejik faktorleri i¢in vardir. Karar
verme mekanizmasinda etkinlik igin orgiitin amaglarin bilmesi, Srgiitsel yapi, ve zaman
boyutunu yansitmak iizere yeterli derecede dinamik olmaldir.

Kisaca, orgiitiin entelektiiel sermaye muhasebe sistemi son derece kisisel 6zellikler ile
ilgilidir ve firma tarafindan tanimlanan entelektiiel sermaye Sl¢iilerini kullanir.

20.3.Knowcorp Yéntemi

Ken Standfield”' bilgi varliginin lciilmesinde iki temel yol &nerir: objektif ve subjektif.
Subjektif olgiiler firmanmn stratejisine baglidir ve yOnetimce islerin daha etkili sekilde
stirdiiriilebilmesi igin kullamlir. Standfield i¢sel yonetim ve stratejik performanslarim
arttirmak isteyen firmalar Skandia veya Celemi modellerinin iizerinde durdugu insan ve
yapt sermayesi gibi birinci ve ikinci jenerasyon 6lciilerden birini secerler.

Ikinci bir yol ise performansi objektif olarak tespit etmek ve stratejinin bagimsizhgidir.
Standfield bu 6lgilleri yatinmeilar ve hissedarlarca daha iyl yatinmlar igin kullanilmaya
baslandiklarinda beri tigiincii jenerasyon olarak nitelemektedir. Bu modelin birka¢ benzerini
yapmustir : Knowcorp Kavranamaz Muhasebesi, Maddi Olmayan Maliyet Analizi ve Maddi
Olmayan Risk Yénetimi.

Standfield gecerli ve objektif bir entelektiiel sermaye Olclisiinii Snerir ¢iinkii Maddi
Olmayan varliklar aslinda tiimiiyle Maddi Olmayan degildir.

20.4.Tobin Q Yontemi (Tobin’s Q )

James Tobin’in gelistirdigi Tobin Q oraninda, faiz oranlarmdan bagimsiz olarak, igletmenin
varhiklarnin yerine koyma maliyetleri kullanilmaktadir. Bu yontem piyasa degeri/defter
degeri yontemine ¢ok benzemektedir. Ancak Tobin, hesaplamada defter degeri yerine,
yerine koyma maliyetini kullanmistir. “Q” isletmenin bor¢ ve o6zkaynaklarinin piyasa
degerinin, isletmenin mevcut varliklarinin yerine koyma maliyetine oramdir.

Eger isletmenin varliklarinin yerine koyma maliyeti, isletmenin piyasa degerinden diisiik ise
ya da diger bir ifade ile “Q” degeri 1°den biiyiik ise, igletme diger benzer isletmelere gore
daha fazla kar saghyor demektir. Teknoloji ve insan sermayesi varhiklart ile baglantili olarak
yiksek “Q” degerleri, isletmenin bu varliklardan daha fazla edinebilecegini gdstermektedir.

* Bontis, N.: “Assesing Knowlege Assets: A review of the models used to measure intellectual
capital”,
www.business.queensu.ca/kbe , April, 2000.
2! Standfield, K. : “Knowcorp”, www.knowcorp.com , 2002.
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Entelektiiel sermayenin 6lciimiinde bir kriter olan bu yontem, isletmenin sahip oldugu
0zgin maddi olmayan varliklar, diger ifade ile entelektiiel sermaye nedeniyle elde
edebilecegi kar potansiyelini ve rekabet Ustiinltigiint ifade edebilmektir.

Varliklarin piyasa degerini etkileyen dissal etkiler bu yontemde g6z ardi edilmektedir.
Tobin-Q orami gibi entelektilel sermayenin isletme bazinda 6l¢iilmesini saglayan yontemler,
isletmenin yarattigi her bir entelektiiel sermaye bileseninin Slgtilmesi i¢in uygun degildir.
Muhasebelestirme agisindan bakildigmda piyasa degerinin defter degerini asan kismmm
finansal tablolara yansitilmasi, sereftyenin muhasebelestirilmesine benzemekte ve tek bir
kalem olarak yer alabilmektedir.

Zaman ig¢inde Tobin Q degerlerinde izlenen diistis  ilgili isletmenin maddi olmayan
varliklarim azalmakta oldugunu gostermektedir®®.

20.5.Maddi Olmayan Varlik Gaostergesi Yontemi (The Intangible Assets Monitor)

Karl-Erik Sveiby® maddi olmayan sermayenin ol¢iilmesindeki zorluklarin ustesihden
gelinebilecegine inanir. Somut olmayan bir model ile orglitun defter degerinin, maddi
varliklardan borglarin ¢ikarilarak elde edilebilecegini dngoriir.

Sveiby Maddi Olmayan varligina dayanan bir kavramsal yapt Onerir : dis yap: (marka,
musteri ve tedarikgi iliskiler); i¢ yapi (orgiit, yonetim, yasal yapi, manuel sistermn, tutum,ar-
ge, yazilim); ve bireysel yetenek (egitim,deneyim). Orgiitiin i¢ yapisinm verimliligi sirketin
muhasebesinin ge¢misine dayanir, diger iki maddi olmayan varlik ise sirketin muhasebe
geemisine dayanmaz. Sveiby bu iki Maddi Olmayan varligin 6l¢iilmesindeki problemin,
tasarlanmasindaki  zorluga ragmen sonucun yorumlanmasindaki  zorluk ve s
performansindaki karsihkli degisimlerden kaynaklandigm belirtir.

Ik 6nce, Sveiby geleneksel muhasebe yapisii bilgi perspektifine sahip yeni bir yapiya
degistirmeyi onermektedir. Bu yapmin iginde, finansal olmayan &lciilerle Maddi Olmayan
varliklarin ve finansal 6lgiilerle goriinen net varliklarin olgtimiinii ortaklasa kullanilarak
finansal basarinin ve hissedarlarin degerlendirilmesi bir biitiin olarak yer alir.

Sveiby’ ye gore, Maddi Olmayan varliga ait U¢ gostergenin dlgiilmesindeki amag yonetim
kontroliiniin saglanmasidir. Bunu yapmak igin, ilkk adim, sonuglarla kimin ilgileneceginin
saptanmasidir. Firma digindakiler firmanin degisimlere karg1 durumuyla ilgilenir. Bunlar
riske de deger bigebilmelidirler. Sonug olarak, Sveiby firma disindakilere verilen firmann

2 Stewart, T.A. : “Intellectual Capital, the New Wealth of Organization, Nicholas Brealey, London,

1997.
3 Svieby, K.E. :"The New Organizational Wealth : Managing and Measuring Knowledge-based

Assets”,
Barrett-Kohler Publishers, Inc., San Francisco, 1997.

366



Maddi Olmayan varliklarina ait yonetim bilgilerinin, anahtar géstergelerinin ve agiklayici
metinlerin olmast gerekir. Bundan baska neyin oOlgiileceginin yeniden tanimlanmasi
stirecinde katkis1 bulunan yeni bilgiler muhtemelen bu firma dismdakileri de igermektedir.

Igsel 6lgmeyi, firma hakkinda miimkiin oldugunca fazla sey bilmeyi gerektiren yonetim
uistlenir. Boylece siireci denetleyebilir ve gerektiginde diizeltici hareketi yapabilir.
Yoneticilerin Maddi Olmayan varliklarin 6lgiimiindeki dogruluk ve hiz tizerine endiseleri
olduguna inanmaktadir. Yinede is devirlerinin kisaldig1 varsayimina ragmen, Sveiby® nin
sonuglari degerlendirmek ve yillara yaymak amaciyla Maddi olmayan varliklarin sleiilmesi
igin en az ti¢ Ol¢tim devrini dnermektedir.

Sveiby kavramsal modelinde tic 6l¢ii gostergesi tamimlar; bilyiime ve yenileme gibi;
degisim, hizli ve verimli ¢aligma ve her ti¢ maddi olmayan varlik icin istikrar. Yoneticilere
bir veya iki degiskeni belirten her gostergeyi kendi maddi olmayan varlik gozleme
modelinde gelistirmistir.

20.6.Skandia AFS Is Arastiricis1 Yontemi (Skandia AFS Business Navigator)

Skandia ilk entelektiie]l sermaye raporunu 1985 yilinda hazirlamis, hissedarlar icin
hazirladiklart finansal raporlarla 1994 yilinda bir ilk olmuslardir. Dow Chemical’s da dahil
olmak tizere diger firmalar ar-ge’lerini degerlendirmede ve patent stirecinde Skandia’ nin
¢ok boyutlu kavramsal 6rgiit degerine itimat etmislerdir.

Leif Edvinsson®, Skandia’min dinamik ve biitiinlestirici modelinin olusturulmasindaki bas
mimardir. Modeli bes ana dala odaklanmusgtir : finansal, miisteriler, siire, yenileme gelisme
ve insan sermayesi. Bu yeni muhasebe boliimlemesi, sirketin temel degerlerine, ‘goriinen
yapt ve bolimlerine’, gizli dinamik faktorleri dlgerek ulagir. Skandia’nin modeline gore
entelektiiel sermaye insan unsurunun gizli faktdrleri ve yapisal sermaye unsurlarinm bir
araya getirilmesinden olusur.

Skandia’nin deger semasi firmanin piyasadaki degerini belirleyen, finansal ve finansal
olmayan yap: biitiinselliginden olusur. Bu durum finansal ve finansal olmayan raporlarin
temsilinde, Skandia’nin entelektiiel sermayeyi ortaya ¢ikarip canlandirarak, firmanmn
stratejik vizyonunun bilgi paylasim teknolojisini, entelektiie] miilkiyetin otesinde bilgi
varliklarini, sirketin stratejik vizyonunu sirketin temel becerileri ile birlestirerek piyasadaki
degerini arttirir.

2 Edvinsson, L., Malone, M.S. :"Intellectual Capital: Realizing Your Company’s True Value by
Finding its Hidden
Brainpower”, HarperBusiness, New York, 1997.
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. 20.7.Maddi Olmayan Bilanco Yontemi (The Invisible Balance sheet)

Maddi olmayan bilango ( Karl-Eric Sveiby de dahil olmak iizere) Konrad Grubu tarafindan
it “BEZn B §itkeun vaniiarin oelilemsk amaciyla olusturulmustur®.Insan kaynaklars
muhasebesinin bir uzantisidir. Bu yaklasim sirketlerin entelektiiel sermayesini bireysel
sermaye ve yapisal sermaye olarak ikiye aymir. Bu ikisinin toplami entelektiiel sermayedir.
Kigisel sermayenin gostergeleri profesyonel uzmanlik ve kurum stratejisini belirleyen
anahtar personelin uzmanliklartdir. Ayni zamanda egitim, deneyim, ilgili konuda gegmisi
olan personelin sayisi, ve miisteriler ve projelere gore sorumluluklarin dagilimi da dahil
edilir.
Yapisal sermaye sirketin rekabet avantajlarinm yaninda calisanlarin itibarlari, deneyimler
gibi kabiliyetleri ve belli tirlinler, hizmetler ve iiretim metotlarin ifade eder.
Ancak bu model goreceli kalitatif 6lgiimlere dayanir ve entelektiiel sermaye’nin gergek
degerini miktar olarak belirleyemez. ‘

20.8.Ekonomik Katma Deger Yéntemi (Economic Value Added) ve Piyasa Katma
Deger Yontemi (Market Value Added)

Ekonomik katma degeri Stewart’a® gore sermaye biitgelemesi, finansal planlama, amag
saptamasi, performans 6lgiimii, hissedar haberlesmesi ve hesaplamalarin her yonden tam
olabilmesi i¢in ortak degerlerin ilavesi veya kaybinn olabilecegi gibi degiskenleri kullanan
kapsamli bir performans 6l¢iitiidiir. Deger tabanli performans Olgileri arasinda degeri dogru
olarak ¢lgmek, isletmede deger yaratma anlayisini yerlestirerek farkh bir kiiltiir yaratmak ve
kullanim kolaylig: agisindan en yaygm 6lgiit Ekonomik Katma Deger’dir. Ekonomik katma
deger, isletmenin vergi sonrasi net faaliyet karmin, o kar yaratmak icin kullanilan
sermayenin maliyetinden arindirilarak ulagilan degerdir. Ekonomik katma deger, bir
isletmenin yarattig1 ya da kaybettigi degerin dénemsel olarak bir yillik tutaridir™. Bontis?
ise Ekonomik katma degeri ortak bir dil olarak tanimlamakta ve yoneticiler igin deger
yaratma konusunda bir benchmark olarak gérmektedir. Ciinkii Ekonomik katma deger
finansal agidan genis bir kabul goriirliik kazanmustir. Zaman iginde ortak deger yaratma
veya kaybetmenin onemli bir 6lgiisii olarak finansal piyasalar bazinda firmanin

= Konradgruppen: “The Invisible balance-sheet”, www.sveiby.com/articles/IntangAss/denosynl.htm
. 1988.
% Stewart, T.A. : “Intellectual Capital, the New Wealth of Organization, Nicholas Brealey, London,
1997.
2 Haciriistemoglu, R.; Sakrak, M.; Demir, V.:”Etkin Performans Olgtimii Araci (EVA) (Ekonomik
Katma
Deger-Ekonomik Kar Yaklasim:)’Mali Coziim Dergisi, ISMMMO, .59, 2002.
% Bontis, N., Dragonetti, N.C., Jacobsen, K., Roos, G. :"The Knowledge Toolbox: A review of the
tools .
available to measure and manage intangible resources”, European Management Journal,
August,1999.
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mesrulugunu da artirabilir. Strassman’a® gore ise ekonomik katma deger tiim yonetimsel
aktivitelerin net sonucudur.

EVA= Vergi sonrasi faaliyet kar1 — (Agirlikh ortalama sermaye maliyeti *(Toplam
kaynaklar - Borglar))

Ekonomik katma deger, piyasa katma deger hesaplamalarina yenilikler 6nerme amacindadir.
Piyasa katma degeri firmamin baglangicinda ortaya koyduklar1 para ile hisselerini
sattiklarinda elde edecekleri nakdin simdiki degeri arasindaki aralipy ifade eder. Bu arahgm
maksimum hale gelmesi ile; yoneticiler, sirket hissedarlarinm refah diizeyini, sermayenin
diger kullanim sekillerine gére daha ¢ok artirirlar.

Bontis’e gore, Piyasa katma degeri sirketin tasarlanan cari sermaye yatirim projelerinin net
buglinkii degerinin piyasa degerlemesini temsil eder. Piyasa katma .deBeri sirket
performansinin 6zet degerlemesidir.

Buna ragmen Piyasa katma degerinin énemli bir dezavantaji bulunmaktadir. Bu da gelir ve
giderlerin bire bir olarak toplanan tarihsel aktivitelerden olusmasidir. Sonug olarak simdiki
va da gelecekteki durum kotii olsa bile, bagarili bir gegmise sahip sirket olumlu ve yiiksek
bir piyasa katma degerine sahip olacaktir.

20.9.Entelektiiel Sermaye Endeksi Yontemi (Intellectual Capital Index)

Entelektilel sermaye endeksi ‘ikinci jenerasyon’ farkli bireysel gostergelerin bir tek
endekste gii¢lendirilmesi ve entelektilel sermayedeki degisimlerin piyasadaki degigimlerle
iliskilendirilmesi ¢alismalaridir™. Yazarlara gore ikinci jenerasyon uygulamalar hala
‘firmanin deger olusturma siirecinin gorselligini  gelistirmeye’ yoneliktir. Bu sentez
yoneticilerin entelektiiel sermayenin durumuna biitiinsel olarak deger bigmeyi miimkiin
kilmakta iken, ilk jenerasyon uygulamalar sadece entelektiiel sermayenin bir bileseni
hakkinda bilgi vermektedir. Firmalarin farkl 6l¢ti birimlerindeki onceliklerini ve iligkilerini
anlamakta, Ozet bir endeks, ©zel gostergelere ait uzun listelerin olusturulmasinda hizl: bir
gelisme saglamuistir.

» Bontis, N., Dragonetti, N.C., Jacobsen, K., Roos, G. :"The Knowledge Toolbox: A review of the
tools
available to measure and manage intangible resources”, European Management Journal,
August, 1999
* Roos, J..Roos, G., Dragonetti, N.C., Edvinsson, L.: “Intellectual Capital: Navigating in the New
Business
Landscape”, Macmillan, Houndsmills, Basingtoke, 1997.
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20.10.Teknoloji Brokeri Yontemi (Technology Broker)

Brooking®'  entelektiiel sermayenin olgiilmesi igin t¢ &lgti modeli sunmug, entelektiiel
sermayenin degerinin teknoloji brokerlarmm entelektiiel sermaye resmi hesap bilango
kontroliine gore hesaplanmasini 6nermistir.

Brooking entelektiiel sermayeyi dort unsurdan olustugunu belirtmektedir: piyasa varligi,
insan odakli varlik, entelektiiel varhik ve altyapi sistemi varlig). Bir firmamn potansiyeline
esit olan piyasa varligi markalar, miisteriler, dagitim kanallari, kontratlar ve sozlesmeler
(resmi izin ve ayricaliklar). Insan odakli varliklar ortak bilirkisi raporu, yaraticilik ve
problem ¢ozme becerisi, liderlik, girisimeilik ve idari beceriler katan firma calisanlarindan
olusur. Entelektilel mal varlig1 ortak varligin legal mekanizma dahilinde koruyan, altyapi
varh@ sistemini (‘know-how’da dahil olmak tizere) , is gizliligini, telif hakkini, patent ve
¢esitli dizayn dogrulariny, ticaret ve servis isaretlerini igerir. Sonunda altyapr sistemi varligi
teknolojiyi, yontembilimi ve sireglere esittir. Bunlar orglitiin ortak kitltiiriini, risklere deger
bigme yontemlerini, bir satis giicii idaresindeki yontemlerini, finansal yapiyi, piyasa ve
miisteri hakkindaki bilgiyi ve iletisim sistemlerini yansitan bir islevdir.

20.11.Aktiflerin Getiri Oran1 Yéntemi (The Return on Assets Method)

Aktiflerin Getiri Oran1Yontemi®® sirketin ortalama kazancinin (3 =5 yil igin ortalama vergi
oncesi sirket kar1) ayn1 dsnemdeki ortalama maddi olmayan varliklarina bslinmesiyle elde
edilen orandir. Bu oran aradaki fark: hesaplamak i¢in endiistri ortalamastyla karsilagtirilir,
Eger fark sifir veya negatif ise, sirketin endiistri ortalamasiyla karsilastirildigia fazla
entelektiiel  sermayesi olmadigi ve entelektiiel sermayesinin degerinin de sifir oldugu
varsayllir. Ancak sirketin Aktiflerin Getiri OramiYontemi ile endiistri ortalamasinin
arasindaki fark pozitif ise sirketin endiistri ortalamasmdan fazla entelektiiel sermayesi
oldugu varsayilir. Bu fazla Aktiflerin Getiri Oran1Yontemi sirketin ortalama maddi
varliklartyla carpilarak - ortalama yillik fazla geliri hesaplanir. Bu fazla geliri sirketin
ortalama sermaye maliyetine boliinerek entelektiiel sermayesinin degeri tahmin edilir.

Bu ydntemin ana avantaji formiillerin kullanilmas a¢isindan basit olmas: ve gerekli bilginin
tarihi degerli finansal tablolarda bulunmasidir!

Bu yontem yénetimin entelektiiel sermaye’yi idare etmek icin ihtiyag duydugu bilgileri
veremez. Ayni zamanda geriye bakan bir yaklasimdir ve aktiflerin tarihi degerlerini baz alir.

3 Brooking, A. : “Intellectual Capital: Core Assets for the Third Millennium Enterprise”, Thomson
Business
Press, London, England, 1996.
32 Rodov, L, Leliaert, P. : “FIMIAM: Financial Method of Intangible Assets Measurement”, Journal of
Intellectual
Capital, Vol.3, No.3, 2002.
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Bu nedenle de kisa donemde Aktiflerin Getiri OraniYontemi gelistirme faaliyetleri icin
kullamlabilse de gelecekteki performans tizerinde olumsuz etkisi olur.

20.12.Piyasa Aktiflestirme Yontemi (Market Capitalization Method)

Bu yontem sirketin entelektiiel sermaye’nin piyasa olgiimiine yarar’>. Sirketin piyasa
aktiflestirmesinin 6z varlik iizerindeki fazlaliginin entelektiiel sermaye oldugunu varsayar.
Sermaye piyasasi primine ve hisse fiyat kotalarma dayanr.

Ancak Piyasa aktiflestirme yontemi tam olarak 6lgmek igin tarihi degerli finansal tablolar
enflasyon ve yerine koyma maliyetlerinin etkilerine gore diizenlenmelidir. Dolayisiyla,
tarihi verileri kullanmak ¢zellikle eski sermaye akiif bakiyeleri biiyiik olan endiistrilerdeki
Olctimlerde sapmalara sebep olabilir.

Ayrica entelektiiel sermaye ol¢iimiiniin bir amacmimn sirketin defter degeriyle piyasa
degerinin arasindaki farkin agiklanmasi olmakla birlikte bu farkin sirketin maddi olmayan
varliklar: tarafindan olustugu ifade edilemez. Giiniimiiz ekonomik durumu bunu izah eder;
Piyasa aktiflestirme yontemine gore entelektiiel sermaye teknoloji sirketlerinde entelektiiel
sermaye negatif olmazsa silinebilir.

Bir baska deyisle, defter ve piyasa degeri arasindaki farkin bir kismi “piyasa hissi” gibi bir
diizeltme faktérii veya maddi olmayan varliklarinin agirligs (gelecekte gerceklesecek olan)
diizeltmeleriyle agiklanabilir.

20.13.Direkt Entelektiiel Sermaye Yontemi (The Direct Intellectual Capital Method)

Direkt entelektiiel sermaye yontemi entelektiiel sermayenin degerini dlgerken dnce cesitli
pargalarini belirlemeye ve sonra onlar1 dogrudan degerlendirmeye odaklanir. Piyasa
aktiflerinin ( miisteri sadakati gibi), entelektiiel varliklarin ( patentler gibi), teknoloji
aktiflerinin ( know-how gibi), insan aktiflerinin ( egitim ve antrenman gibi) ve yapisal
aktiflerinin ( bilgi sistemleri gibi) parcalari Direkt entelektiiel sermaye yodnteminin
odaklandig1 konulardir. Bu pargalarin  hepsi 6lgildiikten sonra sirket entelektiiel
sermaye’nin toplam degeri elde edilebilir. Direkt entelektiiel sermaye yontemi en karmasik
yontemdir ama entelektiiel sermaye’nin dl¢iilmesinde en kesin sonuglari verir.

Bu yontemin ana dezavantaji karmagikliga ve pahaliliga sebep olan belirlenmesi ve
Blelilmesi gereken ¢ok sayida parcanin olmasidir.

* Rodov, L, Leliaert, P. : a.ge.
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20.14.Maddi Olmayan Varhiklarin Finansal Olciim Yontemi (Financial Method of
Intangible Assets Measuring)

Maddi Olmayan Varliklarin Finansal Olgiimii Yontemi Onceki modellerin avantajlari
{izerine kurulmustur, hem kapsamh hem de miktarsal sonuglar verir ancak kesin ve basit
degildir, entelektiie] sermaye degerini defter degerinin tistinde piyasa degerine baglar.
Leliaert’in gelistirdiOi iist iiste gelen 3 yaprak modeline dayanir, Bu model Edvinsson’un
entelektiie]l sermaye’nin hiyerarsik afa¢ yapisini Stewart: in insan, miisteri, ve Orgiit
pargalari fikirleriyle degistirmesi sonucunda olusmustur®*.

Bu modelde bir sirketin entelektiiel sermaye’i insan, miisteri ve yapisal smniflardan olugur.
Ust tiste gelen bolgeler 2 veya 3 entelektiiel sermaye smifinin birlesimini belirtir. Insan ve
miisteri sermayesinin birlesimi bireylerin miisteriye yakmligmi ve yaraticiliklarini miisteri
ihtiyaclarm karsilamak igin kullanmalarmni igerir. Yapisal ve musteri sermayelerinin
birlesimi sirketin miisteri markalarmi ve miisterinin marka adlarina verdigi degerleri belirtir.
Insan ve yapisal sermayenin birlegimi ise bilgi prosesi iginde yer alr, 6r; ima edilen
bilginin paylasim ve diga verilmesi ve agik bilginin yayilmast gibi.

Maddi Olmayan Varliklarin Finansal Olgiimii Yontemi entelektiiel sermaye pargalarmin
parasal degerlerini belirlemede ve bu pargalar sirketin bilangosuna dahil etmede kullanilir.
Ayrica, yoneticilere sirketin performansmi zaman i¢inde degerlendirme, idare etme ve
karsilagtirma amaglar1 i¢in bir ara¢ sunar.

20.15.Aknt1 Agirhikli Patentler Ydntemi (Citation-Weighted Patents)

Dow Chemical‘da Eski Entelektiie! Varlik Yonetimi yoneticisi olan, Gordon Petrash,
entelektiiel sermaye yonetim siirecinin yiiriirliikte olan alti ana basamagi soyle belirtmistir;

iste bilginin roliinii tanimlamak,

rakiplerin stratejileri ve bilgi varligma deger bigmek,

firmanm bilgi varlig1 portfoyiinti siniflandirmak,

varliklart  elde tutmak, gelistirmek, satmak ve vazgegmek lizere
degerlendirmek,

bosluk goriilen alanlarda yatirim yapmak, ve

e yeni bilgi portfoyiinii toplamak.

3 gtewart, T.A. : “Intellectual Capital, the New Wealth of Organization, Nicholas Brealey, London,
1997.
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Dow Chemical bu entelektiie]l sermaye girigimini kurdugunda ayni zamanda kritik iletisim
baglarini kolaylastirmak igin orgiitunu yeniden diizenlemis ve Lynn’e gére® , bu orgiitsel
degismeler bilgi paylasimi ve takim calismasim fazlasiyla olusturdugu icin  Dow i¢in
kiiltiirel bir devrimi ifade eder.

Dow’ un entelektiie] sermaye yonetimine dair kayda deger bir unsuru ar-ge dahil olmak
tizere firmaya objektif bityiik maliyet tasarrufu saglayacak patent koruma elestirisidir. Dow
modeli entelektiiel miilke Onciiliik eden ar-ge ¢abalarmin etkilerini teshis etmek iizere
‘teknoloji faktorii” kestirir ve satis basmna ar-ge masraflari, patent sayisi, ar-ge masrafina
kargi geliri, satis basmma patent koruma maliyeti gibi gostergeleri igerir. ‘Patent
degerlendirme siireci’ ar-ge iiyelerinin ve piyasanin tiretimle olan karsilikhi iliskilerini,
girisimleri uygulanabilir kilmak ve arastirma siirecini devam ettirmek {izere yapilan takim
tabanli bir cabadir. Takim bir veya birgok gostergeyi, entelektiiel sermayenin degerli olup
olmadigina karar vermek igin, bir yildan daha fazla siireyle de inceleyebilir.

Dow, entelektitel sermayeyi ¢rgiit i¢in goriintir hale getirmek iizere, patentlerle baslamis ve
bunlari entelektiiel sermayenin agik ve Onemli ornekleri olarak gérmiistiir. Patentler
entelekttiel miilkiin  kolayca anlagilmasinda bir gostergedir. Geleneksel muhasebe
yontemleri patentlere deger tayin eder. Dow’un ‘teknoloji faktorleri’ iginde patentleri bir¢ok
gosterge ile nesnel olarak 6lgmek ve denetlemek, Maddi olmayan varhigi anlamli kilar.
Ayrica, Dow patent degerlendirme siireci entelektiiel sermaye icin yaratilan dahili
calismalari dlger ,ve endiistrideki diger firmalar veya endiistri ortalamalarna kistas teskil
eder.

20.16.Insan Kaynaklar1 Muhasebesi Yontemi (Human Resource Accounting)

1962°te Hermanson insan varhigmin 6lgiilebilir ve degerlendirilebilir oldugu diisiincesini
ileri sirmiigtiir. Bu meydan okumayi kabul eden arastrmacilar calisanlarm ekonomik
degerini belirlemek tizere 1960 ve 1970 yillari zarfinda biiyiik 8lgiide ekonomik
modellerden ve geleneksel muhasebe metotlarindan esinlenen Insan Kaynaklari Muhasebesi
olgiilerini  olusturmuslardu”®. insan Kaynaklari degerli modeller parasal olmayan
davranislar1 parasal ekonomik deger modelleri ile birlestirir. Bontis’ e gore, bu Insan
Kaynaklari Muhasebesi yontemi en basit formlarinda insan varligmm sermayeye kattiklar
Gcret giderleri ile firmaya ne kadar katk: yaptiklarini hesaplamaya ¢alisir. insan Kaynaklar1
Muhasebesi yaygin destegi kismen de olsa toplayamamistir giinkii yéntem bir ¢ok varsayim
gerektirir.

» Lynn, L.E.: “The Management of Intellectual Capital: The issues and the practice”, Management
Accounting Issues Paper 16 Management Accounting Practices Handbook. Society of Management
Accountants of Canada, Hamilton, Ontorio,1998.

* - Bontis, N.: “Assesing Knowlege Assets: A review of the models used to measure intellectual
capital”,

www.business.queensu.caskbe , April, 2000.
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Bontis¥’, Insan Kaynaklar1 Muhasebesi problemlerinin siirekli bilindigini ve insan varligmin
siradan diistincelerle degerlendirilebilecegini kabul etmesine ragmen, Insan Kaynaklari
Muhasebesi bilgisinin ii¢ kullanimint éne stirer:

e resmi denetlenmis rapor sonuglarinin bir pargasi olarak firmanin finansal bilgilerini
kullanan digsal kullanicilar (kredi kuruluslari, yatirimeilar, hitklimet, diizenleyici
otoriteler);
orgiitiin stratejik amaglarindaki bagarisinin ityelerine igsel geribildirimi; ve
gelecek planlar1 ve stratejilerin baglangic noktas: olarak entelektiiel sermayeye
temel olusturan Orgiitte mevcut esas yetenekleri tanimak.

20.17.Bilgi Sermayesi Skor Karti Yontemi (Knowledge Capital Scorecard Method)

Lev™®, bilgi sermayesi degerini (knowledge capital value) 6lgen ilk bilgi sermayesi skor kartt
metodunu dnermistir:

Bilgi Sermayesi Degeri =(normallestirilmis kazanclar — maddi ve finansal varhik. kazanclar)

Bilgi sermayesi iskonto orani

= bilgi sermayesi ekonomisi
bilgi sermayesi iskonto orami

Bu yo6ntemin yarar1 basitligidir. Ancak, ana engeli de gok siibjektif olmas1 ve par¢alarmin
cogunun gelecege ait olmasi ve faiz orami gibi dis faktérlere dayanmasidir. Ornekler
gelecekteki 3 yilda kar edilecegi varsayimma dayanan normallestirilmis karlar, maddi ve
maddi olmayan varhlarin kazanglarina iliskin varsayimlar, ve bilgi varliklarinin iskonto
oramidir. Bu siibjektiflik entelektliel varlik’in denetlenmesi ve degerinin belirlenmesinde
zorluklara neden olur. Ayrica bir endustrideki sirketin bir baska endiistrideki sirketle
karsilastirilmasini etkiler. Bunun yanida bu yontem entelektiiel sermayeyi toplam olarak
degerlendirir ve hesaplanana degeri farkli siuiflara gére ayiramaz. Sonug¢ olarak, her
entelektiiel sermaye’nin performansini gosteremez. Bu da Lev’in entelektilel sermaye
dlclimil ve raporlamasinin ana amaci olarak belirttigi yonetime her entelektiiel sermaye’yi
ybnetmeye yardimel olmaz. Lev’e gore elde edilen Bilgi sermayesi degeri bilgi sermayesi
marj1 { bilgi sermayesi ekonomisi/satilar), bilgi sermayesi isletme marji( bilgi sermayesi

3 Bontis, N.: “Assesing Knowlege Assets: A review of the models used to measure intellectual
capital”,
www.business.queensu.ca/kbe , April, 2000.
3% Seetharaman A., Sooria H.H.B., Saravanan A.S. :”Intellectual capital accounting and reporting in
the
knowledge economy”, Journal of Intellectual Capital, V.3, N.2, 2002, s.136.
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ekonomisi/isletme geliri), ar-ge gibi entelektiiel sermaye performans gostergelerine
ulasmada kullanilabilir.

Strassman Lev’inkine benzer bir metot dnerir. Bigi Sermayesi Degeri formiilii soyledir;

Bilgi Sermayesi Degeri = gelecek kazanglarinin risk ayarlanmis faizi- sermaye maliveti

finansal ve bilgi yatirimlar: sermaye fiyati
= yonetim katma degeri/ sermaye fiyati

Bu yontemde de Bigi Sermayesi Degerini elde etmek i¢in birgok varsayimi olan
sitbjektifliklerle doludur. Dolayistyla bu yontem Lev’in yonteminin avantajlarini  ve
engellerini tagir. Strassman’a gore elde edilen Bigi Sermayesi Degerine gore entelektiiel
sermaye’yi bilancoda aktif tarafinda “Bilgi Sermayesi” adiyla bir satir ekleyerek ve
karsiligmi da ozvarlik hesabmda gostermek miimkiin olabilir. Strassman entelektiel
sermaye pérformans gostergesinden de sézeder, or; yonetimin bilgi sermayesinin gelisimini
etkilemek icin kullanabilecegi “varlik cevirimi genel gider etkinligi” (overhead to asset
conversion efficiency) gibi. varlik gevirimi genel gider etkinligi su formiille bulunur;

varlik ¢evirimi genel gider etkinligi = bilgi sermayesi degeri
Satig, genel ve idari + ar-ge artik degeri

Satis, genel ve idari ve ar-ge artik deger maliyetleri daha fazla gider olmaksizin gelecekte
“tekrar kullanilabilecek”, “geri doniigebilecek” maliyetlerdir. Ornekler epitim, dagitim
kanallarinin gelistirilmesi ve markalamadir.

3.SONUC

Sonug olarak , son on yil iginde bilginin isletmeler igin fazlasiyla deger kazanmasindan
dolayi, entelektiiel sermaye iizerinde cesitli incelemeler yapilmaktadir. Yeni bir konu
olmasindan dolay: tanimi, dlgiilmesi ve raporlanmasi ile ilgili halen tartigilan bir gok goriis
meveuttur. Entelektiie! sermayeyi 6lgmek igin kullanilan gesitli yontemler bulunmaktadir.
Bunlari bashcalari, piyasa degeri/defter degeri , dengelenmis skor kart1, Knowcorp, Tobin-
Q, maddi olmayan varhk gostergesi ve Skandia AFS aragtiricisi yontemleridir. Bu
yontemlerin uluslar arast gevrelerde kabul gormesi girdilerine daha kolay ulasilabilmesinden
ve dolayisiyla sonuglarin daha objektif olmasindan kaynaklanmaktadir. Fakat bunun
yaninda bu yontemlerinde isletmenin gercek degerini ifade etmede yeterli olmadig1
diigiildiigiinden dolay: diger yontemler irdelenmeye baslanmig ve aragtirilmistir. Bu
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yontemlerden de bazilar oldukga subjektif verilere dayandigindan dolayr bazi sorunlar
ortaya ¢ikmaktadir. Bilginin ¢ok hizli aktarildigi kiiresellesme siirecinde olan dimnyada
sirketlerin degerleri, hem yontemlerin farkli olmast hem de bu ydntemlerin degisik
uygulanmasi sonucu, farkli tutarlarda tesbit edilmektedir. Bu farklilik hem iilke i¢inde hem
tilkeler arasinda olmaktadir. Bu farkh degerler ise karigikliga, bilgi akiginda risk olusumuna
sebep olmaktadir. Bundan dolayi, o&zellikle kiiresellesme boyutundaki yatirimecilarin
kazanglarint olumsuz etkilemektedir.

Bu nedenle, entelektiiel sermayenin tanimlanmasi, olciilmesi, bilangoda gosterilmesi,

raporlanmasi, muhasebe bilgi sistemi igindeki yerini almasi i¢in entelektiiel sermaye
konusunda genel kabul gérmiis raporlama standardiin olugturulmasi gerekmektedir.
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