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ENTELEKTUEL SERMAYE’NIN TURKIYE’DEKi RAPORLANMA
SEKLININ iINCELENMESI

Ozgiir Arslan*

Abstract

EXAMINATION OF REPORTING ASPECT OF INTELLECTUAL
CAPITAL IN TURKEY

This study investigates how intellectual capital is defined and which features of this notion
are highlighted by Turkish companies. Therefore, annual reports of firms, which are among
the highest 30 companies listed in the Istanbul Stock Exchange (ISE) index, are examined
by using “content analysis” method for the year 2003. This study shows that these firms
define the category of external capital the most in their annual reports and it is followed by
human resource capital and internal capital respectively. The most mentioned concepts in
these categories are; brand formation for external capital, measures concerning employees
for human resource capital, and financial measures for internal capital.
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Bu ¢aligma, Tirkiye firmalarinin entelektiiel sermaye kavramint nasil belirttiklerini ve s6z
konusu kavramin hangi unsurlarina agirlik vermekte olduklarint arastirmaktadir. Dolayisiyla
bu calismada, Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi (IMKB) Hisse Senetleri Piyasast
Endeksi’nde ilk 30 arasinda yer alan firmalarn 2003 yilina ait yilik raporlart “kontent
analizi” metodu ile incelenmektedir. Calismada, s6z konusu firmalarin yillik raporlarinda en
fazla dissal sermaye kategorisini belirtmekte olduklari, bunu sirasiyla insan kaynaklart
sermayesi ve i¢sel sermayenin izledigi gériilmektedir. S6z konusu kategoriler igerisinde en
fazla belirtilen kavramlar ise digsal sermaye icin marka olusumu, insan kaynaklart sermayesi
icin calisanlara iligkin 6lgiitler, i¢sel sermaye igin ise finansal Sl¢ttlerdir.

Anahtar Kelimeler:  Entelektiiel Sermaye, Kontent Analizi, Digsal Sermaye, Igsel Sermaye

1.Giris

Isletmeler ti¢ tip sermaye kullanarak faaliyetlerini stirdiirmektedirler. Bunlar; fiziksel
sermaye (stoklar, techizat, fabrika v.b), finansal sermaye (nakit, yatirimlar, alacaklar,
vb.) ve de entelektiiel sermayedir. Entelektiiel sermaye, bir firmanin biiylimesine ve
karliligina etkide bulunup firmalarin finansal tablolarinda yer almayan, bu nedenle
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de yatrimeilar icin  “gbriinmez” bir nitelik tasimakta olan kaynaklardan
olusmaktadir. S6z konusu kaynaklar, anlasildig1 tizere, maddi olmayan varliklar olup
kurumsal bilginin temel yapt taslatindan biridir. Ayrica, Brooking (1996) entelektiiel
sermayeyi “isletmenin faaliyetlerini stirdirebilmesi igin ihtiyag duydugu maddi
olmayan kaynaklarin timid” olarak tanimlamaktadir. Entelektiel sermayenin
bilincine varilmast ile bir firmanin maddi olmayan vatliklari niteliksel bir hale
gelebilmektedir. Boylece, hissedatlar icin firmanin deger yaratimi, satiglarindaki
strekli gelisim ve pazar liderligi gibi stratejik 6neme sahip konular daha belirgin
hale gelmektedir.

Finansal tablolar, sadece satin alinmis olan maddi olmayan varliklari ve de
serefiyeyi gostermektedirler, bu nedenle ¢ogu maddi olmayan kaynaklarin gelecekte
ne derecede deger vyaratmakta olduklarna dair bilgi vermekte yetersiz
kalmaktadirlar. Cikiriker ve Dastan (2002) entelektiiel sermaye kavramini olusturan
unsurlarin geleneksel “serefiye” tanimindan daha genis bir yapiya sahip oldugunu
caligmalarinda gostermektedirler. Ross ve Ross (1997) da entelektiiel sermayeyi
isletmelerin finansal tablolarindan tam olarak elde edilemeyen goriinmeyen
varliklarin tamami olarak tanimlamaktaditlar. Bu nedenle maddi olmayan varliklarin
kazanclara olan etkisi yatirimcilar, yoneticiler ve kredi verenler gibi ¢ikar gruplarina
tam olarak yansitilamamaktadir. Lev (2001) yiiksek derecede maddi olmayan varliga
sahip firmalarin finansal raporlarinin firmanin gelecekteki kazanclarini belirtmekte
zotlanmakta oldugunu vurgulamaktadir. Francis ve Schnipper (1999) da yapmis
olduklart ¢alisma sonucunda finansal tablolarin icermekte oldugu bilginin hisse
senedi getirilerinin  sadece yaklastk % 50’sini agiklayabilmekte oldugunu
belirtmekteditler. Pfeil (2003)’in ¢alismasindaki ampirik bulgularda da hisse senedi
getirileri ile entelektiiel sermaye kaynakli kazanglar arasinda yiiksek bir korelasyon
bulundugu ortaya ¢ikmaktadir. Bu nedenle, en giicli sirketler en biyiik maddi veya
finansal varliklara sahip olanlar degil, entelektiiel sermayelerini gl¢lendirebilen ve
s6z konusu sermayeyi en etkili bir sekilde yOnetebilen firmalardir. Nitekim,
yoneticilerin  igletmelerinin  entelekttiel — varliklarini  g6riintir  bir  bigime
dontstirebilmeleri sermaye yapilarina dahi etkide bulunabilmektedir. Ciinkd,
firmalarin  kredi kurumlarindan séz konusu varliklarini  teminat  olarak
gosterebilmeleri sonucunda daha fazla bor¢ temin edebilme imkanlart artabilecegi
icin sermaye yapilari ierisindeki borgluluk oranlari da artabilecektir.

Bilginin artitk daha hizli ve maliyetsiz bir gekilde elde edilebilmesi ve de
teknolojik iletlemenin maliyetindeki biiyitk ¢aplt dists bilgi ekonomisinde son on
yil icerisinde bir artis yaratmustir. Ante (2004) ekonomik gergekligin bilgi
ekonomisine dogru hareket etmekte olmasindan dolay1 entelektiiel sermayenin de
maddi varliklar veya finansal sermaye gibi bir kaynak olarak ele alinmasinin firmalar
acisindan hayati 6neminin oldugunun tzerinde durmaktadir. Pfeil (2003) da
calismasinda entelektiiel sermaye kaynakli kazanglarin toplam kazanglara olan
oraninin yillar gectikge yitkselmekte oldugunu gostermektedir. Rylander ve digerleri
(2000) ise gelecekteki kazanclarin glin gectikce daha da fazla maddi olamayan
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vathklara bagimli olmakta oldugunu belittmektedir. Bunun sonucunda da
sirketlerin arttk 6grenmenin hayati bir unsur oldugunu anlamalart ile birlikte
stratejik cabalarini somut varliklarin yonetiminden ziyade soyut (entelektiiel)
varliklarin yénetimine dogru kaydirmalari gerektigi bir gercektir. Dess ve digerleri
(2003) de kurumsal girisimcilik cercevesi icerisinde yildizt parlamakta olan
kavramlardan biri olarak entelektiiel sermayeyi gostermektedir. Bu nedenle de
entelektiiel sermaye kavraminin 6nemi yilar gectikee artmakta olup Turkiye
firmalar1 agisindan séz konusu bilgilerin ¢ikar guruplarina nasil yansitilmakta
oldugu da 6nem tagimaktadir.

Bu calismanin amact, 01/04/2004 tarihi itibariyle IMKB Hisse Senetleri
Piyasast Endeksleri’nde ilk 30 arasinda yer alan firmalarin 2003 yilina ait  yihk
rapotlarint inceleyerek, Tirkiye firmalarinin entelektiiel sermaye kavramii ne
sekilde belirttiklerini ve de sz konusu kavramin hangi unsurlarina 6ncelik
vermekte olduklarini ortaya koymaktir. Boylece, entelektiiel sermayenin Tirk
firmalar1 i¢in tagtdigt O6nem ve bu firmalar tarafindan hangi kisimlarin
vurgulanmakta oldugu gérilebilecektir. Bu amact gergeklestirmek icin; 6ncelikle,
yakin literatiiri g6z ontnde bulundurarak entelektiiel sermaye, kategorilere
ayrilmistir. Daha sonra, s6z konusu kategorilerin Tirkiye firmalarnm yidhk
raporlarina kontent analizi uygulanmak suretiyle niteliksel ve niceliksel 6zellikler
incelenmistir.

Calismanin bu bélimden sonraki plani su sekildedir. Tkinci baslik altinda,
daha Onceden entelektiiel sermaye konusunda yapidmis olan ¢alismalar
ézetlenmektedir. Ugiincii baslikta, calismada kullanilan veri seti ve analiz yéntemi
ile ilgili actklamalar yer almaktadir. D6rdiinct baghk altinda, analiz sonucu elde
edilen ampirik bulgular agiklanmakta ve degerlendirilmekte olup, yine bu bélimde
sonuglar 6zetlenerek calisgma tamamlanmaktadir.

2. Onceki Caligmalar

Marka, patent ve arastirma-gelistirme yatirimlart gibi maddi olmayan varliklarin bir
firma icin gln gectikge artmakta olan 6nemi bircok calismada ele alinmustir (5rn;
Griliches, 1981; Hope ve Hope, 1997, 12; Lev, 2001). Bu calismalar, firmalarin
buinyelerindeki maddi olmayan varliklarinin, maddi varliklar ile géreceli olarak, giin
gectikee artis gostermekte oldugunu yansitmaktadirlar. Quinn de (1992, 241) bir
firmanin iktisadi glicinin maddi varhikliklardan ziyade maddi olmayan varliklara
dayanmakta oldugunu ortaya koymaktadur.

Ayrica, Daniel ve Titman (2001) yatrimecilarin maddi olmayan bilgiye asirt
tepki gosterdigini ¢iinkii s6z konusu grubun maddi olmayan varliklardan elde
edilen kazanglarin belirsizligine maruz kalmakta olduklarini belirtmektedir. Bu
nedenle, maddi olmayan varliklar hakkinda yatirimeilara daha fazla bilgi saglamak
yolu ile s6z konusu belirsizlik ortadan kalkmakta dolayistyla yatirimetarin asirt tepki
gOstermeleri engellenerek hisse senetleri fiyatlarinin tahmin edilebilme derecesi
yukselmektedir.
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Konu hakkindaki literatiir incelendiginde yapian caligmalarin genel olarak
entelektiel sermayeyi bir firmanin defter degeri ile piyasa degeri arasindaki farki
actklayan bir unsur olarak ele almakta olduklan gorilmektedir. Yazarlar, soz
konusu farkin olugsmasimin temel sebebi olarak yatirimer  psikolojisi  ve
irrasyonalitenin yani sira firmalarin finansal tablolarinda yer almayan maddi
olmayan varliklart gostermektedirler. Akdemir (1998) entelektiiel sermaye
kavramini “bir isletmenin defter degeri ile o sirkete piyasada 6denmeye hazir defter
degeri arasindaki fark” olarak tanimlamaktadir. Sveiby (1998) maddi olmayan
vathklarin g6z 6niinde bulundurulmamasinin agtklanamayan fiyat dalgalanmalarint
arttirdiging, piyasa degerinin defter degerine olan oranmin! biyimesine neden
oldugunu belirtmektedir. Core ve digetleri (2001) de son yillarda firmalarin piyasa
degerinin defter degerine olan oranmn gittikge ylikselmekte oldugunu 2, bu
durumun ise firmalarin maddi olmayan varliklarinin 6neminin gin gectikge
artmasindan kaynaklanmakta oldugunu belirtmekteditler. Ancak, Cikriker ve
Dastan (2002) s6z konusu oranin entelektliel sermaye kavramini actklamakta
yetersiz kaldigint agiklamaktadirlar.

Abeysekera ve Guthrie (2004), Olsson (2001), Brennan (2001), Guthrie ve
dig. (1999), Sveiby (1997), Subbarao ve Zeghal (1997); firmalarin, endustrilerin ya
da dlkeler arasindaki entelektiie]l sermayenin karsdastirmali pozisyonunu ve
egilimlerini ortaya koymak amaciyla firmalarin yillik rapotlarindan yaratlanmiglardir.
Yillik raporlar firma yonetiminin genel tutum ve politikalarini yansitidmasina aracilik
etmekteditler boylece firma tarafindan entelektiiel sermayenin nasil Slcildiga,
tanimlandigl, yonetildigi ve hangi alanlara aguhk verilmekte oldugu
goriilebilmektedir.

Entelektiiel sermayenin kategorilere ayrilmasi gerektigi cesitli ¢aligmalarda
belirtilmektedir. Kothari ve digerleri (1992) maddi olmayan varliklar icerisinde
bulunan unsurlara yapilan yatirimlardan elde edilen kazanglarin varyanslarinin
yuksekliginin  birbirlerinden farkliliklar géstermekte oldugunu  belirtmektedir.
Belirsizligi  kontrol edebilmek icin, volatiliteyi azaltmak amaciyla kazanglarin
kaynagi ortaya konabilmelidir, bu nedenle entelektiiel sermayenin siniflara ayrilmast
gerekmektedir. Youndt ve digetleri (2004) entelektliel sermayeyi insan kaynaklart,
bilgi teknolojisi (IT) ve arastirma/gelistirme unsutlatina yapilan yatirimlar seklinde
sintflandirmuglardir. Van Buren (1999)” in kategorileri ise; insan sermayesi, yenilike¢i
sermaye, sire¢ sermayesi ve musteri sermayesidir. Sekera  (1997)nin
siniflandirmalary; insan kaynaklari sermayesi, yapisal sermaye ve iliskisel sermaye

1 S6z konusu oran, isletmenin dolasimdaki hisse senetlerinin belli bir tarihteki islem
g6rdugi piyasa fiyatinin aynu tarihteki hisse basina diigen 6zsermaye payina bolinmesi ile
elde edilmektedi.

2 Lev (2001), ABD firmalarinin hisse senetleri i¢in 1970’lerdeki s6zkonusu rasyonun
ortalama olarak yaklasik 1’e esit iken Mart 2001 itibari ile bu rasyonun neredeyse 6’ya
yukseldigini belirtmektedit.
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kavramlarindan olugmaktadir. Sveiby (1997)’nin entelektiiel sermaye kategorileri;
igsel yapi, dissal yapt ve calisanlarin niteliginden olusmaktadir. Abeysekera ve
Guthrie (2004) ise entelektiiel sermayeyi; dissal sermaye , insan kaynaklar
sermayesi ve igsel sermaye olarak tice ayirmakta olup bu calismada da s6z konusu
yazatlarin kullanmis oldugu bu kategoriler esas alinmaktadir.

Mitchell ve digetleri (1995) firmalarin buyikligintin firmanin kendileri
hakkinda yaptiklar1 bildirimlerin icermis olduklari detaylarinin genisligi ile dogru
orantii oldugunu belirtmektedirler. Abeysekkara ve Guthrie (2004) da buyuk
firmalarin daha fazla entelektliel sermaye icermelerinin daha muhtemel oldugunu
belirtmektedir. Bu nedenle de bu ¢alisma IMKB 30 endeksinde yer alan firmalar
tzerinde uygulanmus olup béylece entelektiiel sermaye konusunda daha detaylt bilgi
temin edebilmek amaglanmistir.

Krippendorf (1980, 21), kontent analizinin yayinlanmus bilginin sistematik,
objektif ve giivenilir bir sekilde incelenmesini sagladigini belirtmistir. Abeysekkara
ve Guthrie, 2004; Olsson, 2001; Subbarao ve Zeghal, 1997; calismalarinda yilik
raporlara kontent analizi uygulamiglardir. Bu ¢alismada da entelektiel sermayenin
ortaya konmasi amactyla kontent analizi uygulanmaktadir.

3. Veri ve Yontem

Bu calismada, 01/ 04/ 2004 tarihi itibariyle IMKB Hisse Senetleri Piyasast
Endeksi’nde ilk 30 arasinda yer alan firmalarin 2003 yilina ait yillik raporlarina
kontent analizi uygulanmustir. Yillik raporlar kapsami icerisinde, firmalarin
entelektiel sermayeleri konusunda bilgi temin edilebilmek amactyla yénetim kurulu
raporlari, faaliyet raporlari, yatirtmer dosyalari, yillik raporlar, genel tanitim
raporlart, kurum profilleri ve sirket yilliklari incelenmistir. Biitiin bunlarin yani sira
firmalarin bilancolari, gelir tablolari, denetim raporlari, holding firmalari, nakit akim
tablolar, fon akim tablolari, kar dagitim tablolati, yOnetsel Ozet (executive
summary), degerleme esaslart ve temel rasyolarin tanumlart da s6éz konusu
incelemelere dahil edilmistir. Gerekli veriler, IMKB 30 endeksi icersinde yer alan
firmalarin kendi web-sitelerinden elde edilmistit. Bunun disinda, Sermaye Piyasast
Kurulu (SPK)’na ait web-sitesinden ve IMKB dokiimantasyon bolimi tarafindan
her yil icin hazirlanan Sirketler Yilligr'ndan yararlanidmustir.

Igsel sermaye, dissal sermaye ve insan kaynaklari sermayesi olarak ii¢
kategoride incelenen entelektiiel sermayenin s6z konusu her bir kategorisi de kendi
icerisinde alt siniflara ayrilmaktadir.

Igsel sermaye altt alt gruptan olusmakta olup bunlar; siirecler, sistemler,
felsefe, kiltir, entelektiiel milkiyet ve finansal iliskilerdir. Surecler icerisinde yer
alan alt gruplar; yonetsel siirecler ve teknolojik siirecler olup sistemler icerisinde yer
alan alt gruplar ise bilgi sistemleri ve baglanti (network) sistemleridir (Abbeysckera
ve Guthrie, 2004; Abbeysekera, 2002).

Insan kaynaklari sermayesi alti adet alt gruptan olusmakta olup bunlar;
egitim & gelistirme, girisimsel yetenekler, calisanlarin kardan aldiklar1 pay,
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calisanlarin giivenligi, calisanlarla iliskiler ve ¢alisanlara iliskin Sl¢iitlerdir. Egitim ve
gelistirme kategorisi altindaki alt sinuflandirmalar; know-how, kariyer gelistirme ve
egitim programlaridir. Calisanlatla iligskiler altindaki alt kategoriler; sendika
aktiviteleri, yillik raporlarda yer verilen ¢aliganlar, calisanlarin yonetime katdimdir.
Calisanlara iligkin Slctitler ise; calisanlarin sayist, profesyonel deneyim, egitim diizeyi
ve calisanlarin yasidir. (Subbarao ve Zeghal, 1997)

Dissal sermaye bes alt gruptan olusmakta olup bunlar; marka olusumu,
kurumsal imaj olusumu, is ortakligi, dagitim kanallar1 ve piyasa payidir. Marka
olusumu da kendi igetisinde g alt gruba ayrilmakta olup bunlar; firmanin markast,
miisteri memnuniyeti ve kalite standartlaridir. Ts ortakligr altindaki alt gruplar ise;
lisanslama anlagmalari ve franchising anlagsmalaridir (Abeysekera, 2002)

Kontent analizi dahilinde yapilan her bir climle sayimlari ve olusum
frekanslar1 yukarida belirtilen her bir kategoriye ve de her bir alt siniflandirmaya
uygun olacak sekilde tespit edilmistir. Olusum frekanst sézkonusu entelektiiel
sermaye unsurunun niteliksel ya da niceliksel olarak ka¢ defa tekrarlanmakta
oldugunu gostermektedir. Abeysekkera ve Guthrie (2004)’ nin ¢alismalarinda 6ne
stirmils olduklart gerekgeler izlenerek tam anlatimi yakalamak amaciyla kontekst
Unitesi olarak kelime veya paragraf sayilmast yerine climle sayimlart tercih
edilmistir.

Yillik raporlarda yer alan ve 6nceden belitlenmis olan entelektiiel sermaye
unsurlarint saymak icin semantik kontent analizi uygulanmistir. Ordinal skala, “-
1,0,1” birimlerinden olusmaktadir ve entelektiiel sermaye ile ilgili unsurlart
aciklamak amactyla hem frekans analizinde frekans skorlart niteligi tasimakta olup
hem de ciimle sayimi analizinde her bir ciimle icin bu birimler birer skor
olusturmaktadir. “-1” birimi, entelektiiel ylikimliligi; “0” birimi entelektiiel nitelik
tagimayan bir unsuru; “1” birimi ise entelektiiel varhigr belirtmektedir. B&ylece
entelektiiel sermayeyi belirten net frekans ve climle sayimi sonuglarina ulasabilmek
mimkin olmaktadir.

4. Sonuglar ve Degerlendirmeler

Tirk firmalarinin 2003  yilinda  entelektiel sermaye kavramlarinin  hangi
kategorilerini géz 6ntinde bulundurmakta oldugu Tablo 1°de gosterilmektedir.
Analiz sonucunda firmalarin yillik raporlarinda belirtiime 6nceligini digsal sermaye
kavramina verdikleri gorilmektedir. Yillikk raporlarda ikinci sirada en fazla
rastlanilan kategori ise insan kaynaklari sermayesidir. Son olarak ise en dusik
diizeyde belirtilen entelektiiel sermaye kategorisi ise i¢sel sermayedir.

Tablo 2’de ise firmalarin yillik raporlatindan yola cikilarak, entelektiiel
sermaye kategorilerinin alt simiflandirmalarinda yer alan unsurlarin  belirtilme
dereceleri gosterilmektedir. S6z konusu alt smiflandirmalar belirtilme sikliklarina
gore firmalarin géstermis olduklart 6nem derecesini yansitmaktadir.
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Tablo 1: Entelektiiel Sermaye Kategorilerinin Sonuglari

Sayimi1 Frekans Cumle
Igsel Sermaye 257 1322
Dissal Sermaye 522 2101
Insan Kaynaklar1 Sermayesi 325 2910

Tablo 2: Entelektiiel Sermaye Kategorilerinin Alt Siniflandirilmalarinin
Oncelik Siralamalar

Sermaye En Fazla Ikinci Strada Uctinct Sirada En Az

Kategorisi Belirtilen Belirtilen Belirtilen Belirtilen

T¢sel Sermaye Finansal Felsefe Sistemler Surecler
iligkiler

Dissal Sermaye Marka Kurumsal imaj ~ Piyasa pay1 Is ortakhgt
olusumu olusumu

Insan Calisanlara Calisanlarla Egitim ve Calisanlarin

Kaynaklari iliskin olan iligkiler ~ gelistirme firma karindan

Sermayesi Slctitler aldiklar1 pay

Firmanin igsel sermaye kategorisi igerisindeki alt gruplart Tablo 2’den
incelendiginde ilgin¢ sonuglar gortilmektedir. Firmalar yillik rapotlarinda finansal
iliskilerinin belirtilmesine 6ncelik veritken bu kavrami kurum felsefesi izlemektedir.
Firmalarin kurumlar igerisindeki bilginin nasil elde edilmekte ve paylasiimakta
olduguna dair belirttikleri siire¢ kavrami ise raporda belirtilen kavramlar arasinda
son sirada yer almaktadir. Abeysekera ve Guthrie (2004)’nin Sti Lanka firmalar icin
yillik raporlar kullanilarak yapmis olduklart ¢alismalarinda ise, sézkonusu bulgularin
tam tersi olarak, surecler ve sistemler kavramlarinin en fazla belirtilen unsurlar
oldugu, en az belirtilen unsurun ise finansal iligkiler oldugu ortaya konmaktadir.
Tirkiye ekonomisinin son 4 yil icerisinde gecirmis oldugu iktisadi krizlerden dolay1
tastmakta oldugu hassasiyet firmalatin i¢csel sermayeleri icerisinde finansal iliskilerini
6n planda tutmalarina yol agmaktadir. Ancak, bilgi ekonomisinin agithigint giin
gectikee hissettirmekte oldugu giintimutzde firmalarin siireg ve sistem kavramlarina
daha fazla agitlik vermeleri gerekmektedit.

Tablo 2’de Digsal Sermaye kategorisi igetisindeki alt simiflandirmalardan en
fazla belirtilen unsur marka olusumudur. S6z konusu kavrami ise, yillik raporlarda
ikinci sirada en fazla belirtilen alt siuflandirma olarak kurumsal imaj olusumu
izlemekte olup, piyasa payt ise yillik raporlar igerisinde Ggiinct sirada en fazla
belirtilen unsurdur. Firmalarin yihk raporlarinda en az belirtilen kavram ise is
ortakligrdir. Daley (2001), teknolojik ilerlemeler sonucunda islem maliyetlerinin
dismesi, islemlerin hizlanmasi ve sermayenin artik daha serbest bir sekilde elde
edilebiliyor olmasindan dolayt firmalarin isimlerinin saglamis oldugu rekabet
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avantajiun gin gectikce artmakta oldugunu belirtmektedir. S6z konusu bulgu,
firmalarin hangi sebepten otiird entelektiiel sermaye icerisindeki digsal sermayenin
kapsami altinda bulunan piyasa payt kavramindan ziyade marka olusumu ve
kurumsal imaj olusumu olgularint 6n plana ¢ikarmakta olduklarini agiklamaktadir.
Tirkiye firmalarinin digsal sermayelerinin kapsami igerisinde en az belirtilen
unsurun is ortakligr kavrami olmasinin sebebi ise Tirkiye’nin mevcut ekonomik
yapist nedeniyle yabanct sermaye kaynakli yatirimlarin yetetli diizeyde olmamasi
sonucunda az sayida lisanslama ve franchising anlasmalarinin yapiliyor olmasidir.

Son olarak entelektiiel sermayenin kategorilerinden biri olan insan kaynaklart
sermayesi incelendiginde yillik raporlarda belirtilen alt simiflandirmalar igerisinde
oncelikli strayr firmalarin calisanlarina iliskin  Slciitlerin aldigt  g6riilmektedir.
Firmalar ikinci sirada ise calisanlart ile olan iligkilerini sunmakta olup bunu
caliganlara saglanan egitim ve gelistirme izlemektedir. En az belirtilen unsur ise
firma calisanlarinin firma karinin ne kadarina ortak oldugudur. Tirkiye firmalarinin
yillik raporlarinda biinyelerinde ¢alismakta olan kisilere iliskin belirtmis olduklari
Olgtitler insan kaynaklart sermayesi kavraminin neredeyse yattya yakint
olusturmaktadir.

Sonug

Giintimiizde bilgi ekonomisinin giin gectikce daha fazla 6nem kazanmast nedeniyle
firmalarin da gittikge daha da fazla maddi varliklardan ziyade soyut bir nitelik
tastmakta olan maddi olmayan vatliklart da g6z 6ntinde bulundurmalarimnin, cikar
gruplarina yansitmalarinin, yénetmelerinin ve hatta 6lgmelerinin 6nemi artmaktadir.
Bu durumda, sadece finansal tablolar firmalarinin gercek  degerinin
yansitilabilmesinde yetersiz kalmakta olup firmalara ait yillik raporlar séz konusu
soyut varliklarin nitelik ve niceliklerinin goriilebilmesini saglamaktadirlar.

Buradan hareketle, bu calismada Tirkiye firmalarinin entelektiel sermaye
kavramini nasil yansittiklatini ve bu bildirimlerdeki 6ncelikli unsutlarin neler
olduklart ortaya konmustur. Calisma sonucunda ortaya ¢ikan en ilging sonug,
firmalar tarafindan en fazla vurgulanan unsurun insan kaynaklari sermayesi
olmasina ragmen séz konusu firmalarin yillik raporlart incelendiginde bu kavramin
ikinci sirada en fazla belirtilen kavram olup, digsal sermayenin bildirimlerde en st
sirada oldugunun goérilmesidir. Firmalarin entelekttel sermaye kapsamit igerisinde
en fazla tizerinde durduklart konu marka olusumu ve kurumsal imaj olusumudur.
Bunun yani sira firmalar igsel sermaye icerisinde finansal iliskileri tzerinde
yogunlagirlarken siite¢ ve sistemlerini ise arka planda tutmaktadirlar. Bunun yam
sira, yillik rapotlarda yapilan beyanlarda firmalarin ¢alisanlarina saglamis olduklart
egitim ve gelisim imkanlart ve onlarla olan iligkilerine nazaran ¢alisanlart ile ilgili
olan dl¢ttler yer almaktadir.

Bu calisma, entelektiiel sermaye kavraminin daha 6nceki ¢alismalarda buytk
Olgekli firmalar (getek toplam varliklar, gerekse de toplam satiglar agisindan)
agisindan incelenmis oldugu géz 6niinde bulundurularak sadece IMKB Hisse

85



Ozgiir Arslan

Senetleri Piyasast Endeksleri’'nde ilk 30 arasinda yer alan firmalarina uygulanmus
ve sadece 2003 yili verileri incelenmistir. Bundan sonra yapilacak olan
¢alismalarda uygulamaya tabi tutulacak olan Grneklem sayist genisletilebilir veya
degisik yillar incelenerek dénemler arasindaki farkliliklar ortaya konulabilir. Bitiin
bu sinirlamalara ragmen, bu c¢alisma firmalarin entelektiiel sermayelerini nasil
belirttikleri ve entelektiiel sermayenin hangi kavramlarinin vurgulanmakta olduguna
dair 151k tutmaktadir.
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