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Giris

iintimiizde bilgi teknolojisinde
Gya§anan gelismeler, igletmelerin
sahip olabilecekleri kaynaklarin
ve bu kaynaklarin kullanim yerlerinin ¢esitliligi-
ni artirirken; igletme icindeki ve digindaki iligki-
lerin de daha karmagik hale gelmesine neden ol-
maktadir. Igletmenin sahip oldugu kaynaklarin
yapisi, bunlarin igletme tarafindan faaliyetleri st
rasinda ne gekillerde kullanildigi, isletmenin &
nansal yapsim etkileyen iligkiler konusunda
kullanicilarina bilgi vermek amaci ile hazirlanan
finansal tablolarin da bu geligmelere uygun ola-
cak gekilde yeniden diizenlenmesi gerekmekte -

dir.

*

Arzum Erken Celik*
Selcuk PERCIN**

Isletme faaliyetlerinin zaman gectikee
bilgi temeli iizerine oturmasi, igletmelerarasi re-
kabetin de yeni bir yapiya doniigmesine yol ac-
maktadir Bir igletmenin bilgi yonetimi strateji-
sinin, o igletmenin rekabet stratejisini de yansit-
mas1 gerekmektedir'. Sanayi Ekonomisi’ nde
yatirimlarin en énemli kism fabrika binasi, teg
hizat vb. unsurlara ayrilirken, giiniimiizde vatr
rimlarin Snemli bir kismu bilginin artirilmasina
veya insan sermayesi saglamak i¢in yeterlilik ve
uzmanlik gelistirmeye yonelik olmaktadir®

Igletmelerin varlik ve sermaye yapilarina
da yansiyan bu geligmeler, entellektiiel sermaye
yonetiminin de eskisinden daha fazla 6nem ka-
zanmasina yol agnustir Giinlimiide gecerli olan

Ankara Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisti Aragtirma Gorevlisi

**%  Ankara Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Aragtirma Gorevlisi
1 Morten T. Hansen, Nitin Nohria ve Thomas Tierney, "What's Your Strategy for Managing Knowledge?," Harvard

Business Review, March-April 1999, s.110

2 Leif Edvinsson, "Developing Intellectual Capital at Skandia," Long Range Planning, Volume: 30, No: 3, 1997, 5.366
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muhasebe sistemleri, bu sermayenin Gl¢iilmesi,
kaydedilmesi, raporlanmasi ve analiz edilmesi
icin yeterli olamamaktadir. Entellektiiel serma-
yenin muhasebelegtirilmesi, yeni finansal ve
yonetim muhasebesi kavram ve uygulamalari-
nin olusturulmasi amaci ile yapilan caligmalar
halen devam etmektedir.

Bu caligmada da entellektiiel sermayenin
igletme diizeyinde Olgiilmesi ve degerlendiril -
mesi i¢in kullamlan yontemler hakkinda bilgi
verilmeye calistlmigtir Oncelikle ¢aligmada te-
mel alinan entellektiiel sermaye tanim ve 6zel
likleri iizerinde durulmug; daha sonra bu serma -
ye cesidinin igletme diizeyinde dl¢iimii ve de-
gerlendirilmesi sirasinda kullanilabilecek yakla-
sim ve yontemler aciklanmig; son olarak da bu
yontemlerin genel bir degerlendirmesi yapilmig-
318

Entellektiiel Sermayenin Tamimi ve
Ozellikleri

Entellektiiel Sermaye

Isletmelerin sahip olduklar1 maddi olma-
yan varliklarin, maddi varhiklarina oram giini
miizde giderek biiyiik bir hizla artmakta, bu da
igletmelerin defter degeri ile piyasa degeri ara-
sindaki farkin acilmasina neden olmaktadir Def-
ter degeri ile piyasa degeri arasindaki bu fark,
Entellektiiel Sermaye olarak tanimlanmaktadir
Daha ayrintili olarak ise, igletmenin iglevlerini
siirdiirebilmesine olanak saglayan maddi olma-
yan varliklarin biitiinii, igletmenin entellektiiel
sermayesi olarak tanimlanmaktadir®

Entellektiiel sermaye, bilancoda goriin-
meyen varliklann kapsamaktadir Olgiilmeyeni
dlgmektedir. Kigiler, fikirler ve bilgi arasindaki
iligkileri ortaya koymak i¢in yapilan bir aragtir-
madir Bu nedenle entellektiiel sermaye, tek bir
sey ya da tek bir hedef degil, iligkilere yonelik

bir konudur?*

Baruch Lev ve Paul Zarowin’in 1999 yi1-
Imda yaymladiklar1 aragtrmalarmda finansal
tablolarnn sagladiklar: bilgilerin faydalilik dere
cesinde gézlenen dnemli azaligin temel nedeni-
nin, igletmelerde yaganan degigikliklerin artig
orant ve bunun etkisi ile bu degigikliklerin so-
nuglarimin muhasebelegtirme gekillerinin yeter-
sizligi oldugunu ileri siirmiiglerdir.”

Bu nedenle igletmelerin entellektiiel ser-
mayelerinin 6l¢iilmesi, yonetilmesi ve raporlan-
mas1, muhasebe uygulamalarinin da énemli ko-
nular haline gelmistir. Ozellikle yonetim muha-
sebesi alaninda caliganlarin, entellektiiel serma-
yenin ne oldugunu ve hangi gekilde yonetilirse
igletmenin uzun dénemli gelirini artirabilecegi-
ni anlamalan gerekmektedir®

Entellektiiel Sermayenin Ozellikleri

Entellektiiel sermayenin en 6nemli bile-
seni olan bilgi, igletmeler icin cok Snemli bir
deger haline gelmigtir. Igletmenin faaliyetlerini
yerine getirmek i¢in kullanmak iizere portfs-
yiinde bulundurdugu bilgi degerleri, entellektii-
el sermayeyi; igsletmenin bu degerleri kullana -
rak gerceklestirdigi faaliyetler sonucunda orta -
ya c¢ikardig iiriin ve hizmetler de entellektiiel
varliklar olugturmaktadir

Isletme caliganlarinin igletme faaliyetleri-
nin en verimli gekilde yerine getirilebilmesi i¢in
edinip kullandiklar bilgi birikimleri ve birlikte
olugturduklarn orgiit kiiltiirii, igletmedeki entel-
lektiiel sermaye bilegenlerinin en biiyiik kismi-
dir.

Muhasebe ag¢isindan ele alindiginda entel
lektiiel varliklar (patentler gibi her bir varlik bi-
legeni), aktif taraf1; entellektiiel sermaye ise, pa-
sif taraf1 veya tiim entellektiiel varliklara yapilan

3 Saime Once, Muhasebe Bakis Ac¢isi ile Entellektiiel Sermaye, T.C. Anadolu Universitesi Yayinlart No: 1100,

Eskigehir, 1999, s.1-2
4 Leif Edvinsson, a.g.m., s.372

5 Baruch Lev ve Paul Zarowin, The Boundaries of Financial Reporting and How to Extend Them, New York,

February 1999, www.stern.nyu.edu/blev/, s.45
6  Saime Once, a.g.m., 8.3
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yatirimin igletmeye sagladigi getiriyi (6zkaynak
lar1) olugturmaktadir’

Entellektiiel sermaye ile ilgili ¢aligmala-
rin kuramsal olarak ulagtig1 sonuglarin agagidaki
gibi 6zetlenmesi miimkiindiir®

- Entellektiiel sermaye, igletme bilanco-
sundan tam olarak elde edilemeyen maddi ol-
mayan varliklarin toplanidir

- Entellektiiel sermaye, igletmelerin reka-
bet iistiinliigliniin kaliciliginin saglanmasinin te
mel kaynagidir

- Isletmenin entellektiiel sermayesinin
yonetimi énemli bir yonetsel sorumluluktur.

- Entellektiiel sermayedeki artig veya aza-
lislarin, entellektiiel performans olarak adlandr
rilmasi1 miimkiindiir; 6l¢iilebilir ve goriiniir hale
getirilebilmektedir.

- Entellektiiel sermayeyi 6lemek ve gorii-
niir hale getirmek icin sistematik bir yaklagim,
igletmelerin tiiriine, biiyiikliigiine, yapisina, sa-
hiplerine ve cografi yerlegimine bagli olmaksi-
zin artan bir gekilde degerli hale gelmektedir.

Tablo : Entellektiiel Sermaye Bilesenlerine iliskin Ornekler

Insan Sermayesi

iliskisel (Miisteri) Sermaye

- Know-how

- Egitim

- Mesleki yeterlilik

- Meslekle ilgili takdir edilen degerler

- Psikolojik olarak takdir edilen degerler

- Girigimeilik cogkusu, mucitlit, kabullenici ve

reddedici yetenekler, degigimceilik

- Markalar

- Miigteriler

- Miisgteri baglilig1

- Igletme ad:

- Fazla (yedek) siparigler

- Dagitim kanallar

- Igle ilgili igbirligi

- Lisans anlagmalan

- Istenen nitelikteki sozlesmeler

- Franchising anlagmalar

Orgiitsel (Yapisal) Sermaye

Entellektiiel Miilkiyete iliskin

Altyapr Varlhklar:

- Patentler

- Telif haklan

- Tasarim haklan

- Ticari sirlar

- Ticari amblemler

- Hizmetle ilgili amblemler

- Y onetim felsefesi
- Orgiit kiiltiirii

- Y 6netim siirecleri
- Bilgi sistemleri

- Ag sistemleri

- Finansal iligkiler

Kaynak: IFAC, paragraf 20°den (SMAC 1995)

7 Bernadette Lynn, "Intellectual Capital," CMA, Hamilton, Volume: 72, No: 1, February 1998, s.11
8 Goran Ross ve Johan Ross, "Measuring Your Company’s Intellectual Performance," Long Range Planning, Volume:30,

No: 3, 1997, 5.415
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Insan sermayesi, hem tanimlanmasi, hem
de muhasebelestirilmesi itibariyle entellektiiel
sermayenin en problemli kisnmudir’” Tanimlan-
mas1 ve muhasebelestirilmesi nisbeten daha ko-
lay olan orgiitsel sermayenin degerlendirilme-
sinde kullanmilabilecek standartlarin olugturul-
masinin en etkin yolu ise, igletme icindeki bilgi
akiglarinin incelenmesidir Ciinkii bu bilgi akig-
lar, igletme i¢indeki ve igletmeden miigterilere
dogru gergeklesen bilgi akiglarinin dagitim ka
nallaridir "

Entellektiiel Sermayenin isletme Diize-
yinde Olciilmesi

Entellektiiel sermayenin kapsami, olgiil-
mesi, kayda alinmasi, raporlanmasi ve degerlen
dirilmesi amaci ile akademik ¢evrelerde, iglet-
me birliklerinde ve igletmelerin kendi biinyele -
rinde yaptiklari caligmalar sonucunda, bu amag
dogrultusunda bircok yeni tamim, kayit, rapor ve
degerlendirme sistemi onerilmigtir. Bu tamim ve
sistemlerin bazilart sadece igletme i¢inde ve dr
sinda yapilan degerlendirmeler i¢in hazirlanie
ken; bazilar1 ise sadece igletme ici kontrolii ko-
laylagtirmak ve yoneticileri kararlarinda yénlen-
diren gostergeler yaratmak i¢in hazirlanmugtir
Heniiz tiim isletmelerde veya belli igletme
gruplarinda kullanilmasi miimkiin olabilecek ge-
nel kabul gérmiig bir sistem olugturulamamustir.

Entellektiiel sermaye yOnetiminin teme -
linde yatan ilke, muhasebe sisteminin diyalog
geligtirebilmesi i¢in yeni bir dille tanimlanmasi-
dir. Ana fikrin, konu edilen varligin yenilenme
orani, fayda saglama derecesi ve onu kaybetme
riski kriterlerine gore o varligin geligimi ile ilgi-
1 gostergeler diizenlenmesi yolu ile entellektiiel
sermayenin nasil geligtirildigini izlemek olmasi
serekmektedir. !

Giiniimiizde yoneticilenin entellektiiel
varliklan ve diger varliklarn ne kadar etkin kuk

Saime Once, a.g.m., 8.24

landiklannin temel gostegelerinden birisi, net
varliklarin degeridit Bu nedenle entellektiiel
varliklarin, orgiitsel diizeyde sinerjik etkisini
goz Oniine alan ve finansal acidan ifade edilen
dlciiler, geligme ve degerin OSl¢iimiinde temel
bir 6l¢ii saglamaktadirlar'

Entellektiiel sermayeyi dlgmek i¢in kul-
lanilan iki temel yaklagim bulunmaktadir En -
tellektiiel Sermayenin Bilegenlerine Gore Ol -
ciilmesi Yaklagimy, isletmenin sahip oldugu en-
tellektiiel sermayenin her bir bileseninin ayr
ayr dikkate alinarak finansal acidan Sl¢iilmesini
gerektirmektedir. Entellektiiel Sermayenin is-
letme Diizeyinde Olciilmesi Yaklasimi’nda
ise igletmenin sahip oldugu entellektiiel serma -
ve, biitiinsel olarak degerlendirilmektedir.

Giiniimiizde gecerli olan ulusal ve ulus-
lararasi standartlara gére bir igletmenin varlikla-
rin1 olugturan her bir bilesenin yapisal 6zelligine
gore tarihi maliyet degeri, diizeltilmig tarihi ma -
liyet degeri, yerine koyma degeri veya gercege
uygun deger tizerinden kaydedilmesi miimkiin-
diir. Ancak igletmenin hisse senetlerine yatirim
yapmay diigtinenler, kredi kuruluglari, igletme
ile calisan tedarik merkezleri ve rakipleri, iglet-
meyi stratejik yoniiyle, siireklilik temelinde ve
bir biitiin olarak degerlendirmeye caligmaktadir-
lar.

Entellektiiel sermayenin igletme diizeyin-
de ol¢iilmesi yaklagimu ¢ercevesinde;

- Piyasa Degeri / Defter Degeri Oram
- Tobin-Q Oran1

- Maddi Olmayan Varliklar'in Degerleri-
nin Hesaplanmasi geklinde baglica ii¢ olcme
yontemi Snerilmektedir.”

Bu o6lgme yontemlerinin ana fikri, hisse
senedi piyasasinin igletmeye verdigi degerin ne

10 Charles E. Grantham, Larry D. Nichols ve Marilyn Schonberner, "A Framework for the Management of Intellectual
Capital in the Health Care Industry," Journal of Health Care Finance, Gaithersburg, Volume: 23, Issue: 3, Spring

1997, 8.2

11 Karkl Erik Sveiby, "Intellectual Capital: Thinking Ahead," Australian CPA, Volume: 68, Issue: 5, June 1998, s. 22
12 David H. Luthy, Intellectual Capital and Its Measurement, Internet Version, College of Business, Utah State uni-

versity, e-mail: luthy@b202.usu.edu, s.5
13 Saime Once, a.g.m., 8.32
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oldugunu, igletmenin bilancosunda yer alan ig-
letme degeri ile kiyaslayarak belirlemektir Ara-
daki fark, gelencksel muhasebe sistemleri ile

belirlenemeyen maddi olmayan entellektiiel ser-
mayenin degeri olarak kabul edilmektedir.’”

Entellektiiel sermayenin genel bir kargilagtirma-
siin yapilabilmesi i¢in 6nerilen bu yontemlerin
uygulanmasinda kullamlan veriler igletmelerin

denetlenmis finansal tablolarindan tiiretilmekte-
dirler.

i. Piyasa Degeri / Defter Degeri Oram

Entellektiiel sermayenin en yaygin olarak
bilinen gistergesi, piyasa degerinin defter dege-
rine oranidir Bir igletmenin aktiflerini finase et-
mek tlizere kullandig1 6zkaynaklarinin hisse se
nedi bagina diigen pay1, o igletmenin hisse se-
netlerinin defter degerini gostermektedir Bu
deger, igletmenin tasfiyesi halinde, bir hisse se -
nedinin alabilecegi minimum degeri gdstermek-
tedir. Firmanin dolagimdaki hisse senetlerinin,
belli bir tarihte iglem gordiigii piyasa fiyatinin,
aym tarihteki hisse senedi bagina diigen &zser-
maye payina boliinmesi, Piyvasa Degeri/Defter
Degeri (PD/DD) oranim vermektedir'

Bu yontemin avantaji, basitligidir. Hesap-
lanmasi i¢in kullanilan verilerin bulunmasi ve
kargilagtirilmasi, diger yontemlere gore cok da
ha kolaydit

Ancak PD/DD, mevcut durumun karma-
gikligin1 ¢ok fazla yansitamamaktadir Bu yon-
temde yasal diizenlemeler, a1z kosullari, piyasa-
nin genel durumu, yatinmeinin igletmenin kar
saglama potansiyeli hakkindaki beklentisi, ya-
banci piyasalardaki sekttrel politikalar, medya
ve politik etkiler, sdylentiler gibi igletmenin de -
gerini etkileyen dig faktorleri goz ardi edilmig
olmaktadit '

PD/DD yonteminde kullamilan varliklarin

14 Luthy, a.g.m., 8.7

defter degerinin, igletmenin segtigi veya uygu-
lamak zomnda oldugu muhasebe degedeme
yontemlerinden etkilenmesi kaginilmazdir Or-
negdin igletmenin kullanmasina olanak verilen
amortisman yontemleri, igletmenin karlihik du-
rumunmu dogrudan olumlu veya olumsuz yonde
etkileyebilmektedir. Bu etkilesim de varliklarin
defter degerinde ve igletmenin defter degerinde
belirleyici olmaktadir.

Isletmenin piyasa degerinin defter dege-
rini agan kismu, entellektiicl sermaye olarak ta-
mmlanmaktadiz Ancak bu tamima gore hareket
edildiginde, PD/DD yontemi sadece hisse se-
netleri borsada iglem goren igletmeler icin uy -
gulanabilmektedir.

PD/DD degerleri zaman icinde diigme
egiliminde ise, igletmenin maddi olmayan var-
Iiklarnnin degeri de diigmektedir Bu durumla
karg1 kargiya olan bir isletmenin maddi olmayan
varliklarini iyi yonetemedigini soylemek miim-
kiindiir.

ii. Tobin-Q Oram

James Tobin’in geligtirdigi Tobin-Q Ora-
nt’ nda (TQ), faiz oranlarindan bagimsiz olarak,
isletmenin varliklarinin yerine koyma maliyetle-
ri kullanilmaktadiz Bu yontem PD/DD yontemi-
ne ¢cok benzemektedir. Ancak Tobin, hesapla-
mada defter degeri yerine, yerine koyma mali-
yetini kullanmugtir. "Q" igletmenin borg ve 6z-
kaynaklarinin piyasa degerinin, igletmenin mev-

cut varliklarinin yerine koyma maliyetine oranr
dir,

Eger igletmenin varliklarinin yerine koy
ma maliyeti, igletmenin piyasa degerinden dii-
siik ise ya da diger bir ifade ile "Q" degeri 1’den
biiyiikse, igletme diger benzer igletmelere gore
daha fazla kar sagliyor demektir. Teknoloji ve
insan sermayesi varliklari ile baglantili olan yiik

15 Arzum Erken, Basglica Fiyat Bazli Oranlarin Hisse Senedi Getirisi Uzerindeki Etkileri ve IMKB’de Bir Uygulama,
Yiiksek Lisans Tezi, Ankara Umiversitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, 1998, s.25

16 IFAC, "The Measurement and Management of Intellectual Capital: An Introduction,” International Management
Accounting Study, Financial and Management Accounting Committee, IFAC, September 1998, par.39

17 Giiven Sevil ve Mehmet Sen, "Hisse Senetlerinin Piyasa Degeri ve Finansal Kararlar Arasindaki Iligkilerin Tobin-Q
Orani ile Belirlenmesine Y onelik Bir Uygulama,” Tktisat, isletme ve Finans, Mart 2000, s.5
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sek "Q" degerleri, isletmenin bu varliklardan
daha fazla edinebilecegini gostermektedir.'®
Entellektiiel sermayenin Olgiimiinde bir kriter
olan TQ), igletmenin sahip oldugu 6zgiin maddi
olmayan varliklar, diger bir ifade ile entellektii-
el sermaye nedeniyle elde edebilecegi kar po-
tansiyelini ve rekabet iistiinliigtinii ifade edebil-
mektedir.

PD/DD yonteminde kullanilan verilerin
yapist i¢in yapilan tiim elegtiriler TQ yontemi
icin de gecerlidir. Varliklarin piyasa degerini et
kileyen digsal etkiler bu yontemde de g6z ard:
edilmektedir. Tobin Q Oran1 gibi entellektiiel
sermayenin igletme bazinda ol¢iilmesini sagla-
yan yontemler, igletmenin yarattig1 her bir entel-
lektiiel sermaye bilegeninin dlciilmesi icin uy -
gun degildir. Muhasebelestirme agisindan bakil
diginda piyasa degerinin defter degerini asan
kismimin finansal tablolara yansitilmasi, serefi
yenin muhasebelegtirilmesine benzemekte ve
tek bir kalem olarak yer alabilmektedir.

Diger taraftan uygulanan muhasebe kayit
ve raporlama yontemlerinin etkiledikleri veri
yvapilarima ragmen, PD/DD ve TQ yontemleri,
ayn1 sektérde faaliyette bulunan, ayni piyasalara
hizmet veren ve benzer tiirde maddi varliklara
sahip olan igletmelerin maddi olmayan varlikla-
rmun kargilagtirilmasi ve aym igletmenin entel
lektiiel sermayesinin degerinde yillar itibariyle
gerceklesen degisikliklerin karsilagtirilmasi icin
uygundur.

Zaman icinde TQ degerlerinde izlenen
diistis de ilgili isletmenin maddi olmayan var -
liklarinin azalmakta oldugunu géstermektedir

iii. Maddi Olmayan Varliklarin Dege -
rinin Hesaplanmasi

Bu yontem NCI Sirketi tarafindan iglet-
menin maddi olmayan varliklarinin gercege uy-
gun degerlerinin hesaplanmasi i¢in gelistiril-
mistir. Maddi olmayan varliklarin degerinin he-
saplanmasi yontemi, maddi varliklarn getirisi

18 IFAC, a.g.e., par.42
19 Luthy, a.g.m., s.8 ve I[FAC, a.g.e., par.44

nin fazla kismuni hesaplamakta ve bu tutar, mad-
di olmayan varliklarin getiri paymi belirlemede
kullanilmaktadir **

Maddi olmayan varliklarin degerinin he-
saplanmasinda uygulanan iglem adimlarinin aga
g1daki gibi siralanmasi miimkiindiir:

Adim 1 : Ug yil i¢in ortalama vergi 6n-
cesi kar hesaplanir.

Adim 2 : Donemsonu bilancosundan
ortalama maddi varlik degerleri alinir ve ii¢ yilin
ortalamasi1 hesaplanit

Adim 3 : Kar ortalamasi, maddi varlik
lann ortalama degerine béliinerek maddi varlik
larin getirisi bulunur.

Adim 4 : Sozkonusu ii¢ yil icin sekto-
riin maddi varliklarimin getiri oram1 (MVGO) bu
lunur. Eger isletmenin MVGO, sektor ortalama-
sinin altinda ise, bu yontem caligmayacaktir

Adim 5 : Getiri fazlas1 hesaplanir Sek-
toriin MV GO ortalamasi ile igletmenin ortalama
maddi varliklan ¢arpilir Bu biiyiikliik, sektorde-
ki ortalama bir isletmenin bu biiyikliikteki
maddi duran varliklardan kazanabilecegi tutamn
gostermektedir. Daha sonra bu biiyiikliik, iglet-
menin birinci adimdaki vergi 6ncesi karindan ¢r
kartilic Bu deger de igletmenin ortalama bir ig-
letmeden ne kadar fazla kar elde ettigini géste-
Tir.

Adimm 6 : Ug yil i¢in ortalama vergi ora-
n1 hesaplanir ve bu fazla kisimla garpilir Vergi
sonras1 biiyiikliige ulagmak i¢in getiri tutarindan
diigiiliir. Bu, maddi olmayan varliklara ait prim-
dir.

Adim 7 : Primin net bugiinkii degeri he-
saplanir. Bunun i¢in isletmenin sermaye maliye-
ti esas alimabilir. Bu, o igletmenin maddi olma-
yan varliklariin hesaplanmig degeridir ve bilan
coda yer almamugtir.

Bu yontem de finansal tablolardan alinan
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degerler temel alinarak uygulanmaktadir Maddi
olmayan varliklarin degerinin hesaplanmasi
yontemi PD/DD ve TQ yontemlerine gére daha
karmagik ve zaman alic1 olmasima ragmen, hem
sektor icinde hem de sektorler arasinda daha
gercekel kargilagtirmalar yapma olanag: sagla-
maktadir

Ancak bu yéntemin de bazi olumsuz yon-
leri bulunmaktadir. Oncelikle, getiri fazlaligimn
tl¢iilmesinde MVGO degerinin kullanilmasinin
her zaman dogru sonuglar vermesi miimkiin de-
gildir. Deger araliginin genisligine de baglh ola
rak ortalama degerler, uc noktalardaki degerler-
den etkilenebilmekte ve gercegi tam olarak tem-
sil etmeyen yiiksek veya diigiik degerler ¢ikma-
sina neden olabilmektedirler

Ayrica maddi olmayan varliklarin net bu
giinkii degeri, isletmenin sermaye maliyetini
belirlemektedir. Bununla birlikte, hesaplanmug
maddi olmayan varlik degerlerinin sektor icinde
veya sektorler arasinda kargilagtirilabilmesi icin
sektor ortalamasimin kullanilmasi daha uygun
olacaktir. Ancak ortalamanin u¢ degerlerden et-
kilenme olasilig1, yine bir sakinca olabilmekte
dir.”

Sonug¢ ve Degerlendirme

Son zamanlarda yaganan teknolojik ge-
lismeler, ayn1 bilginin eszamanl olarak kullani-
cilarina ulagsmasin1 miimkiin kilmistir®' Ancak
igletmelerin asil rekabet giicii, sézkonusu bu bil-
gileri ne kadar verimli bir gsekilde degerlendirip
ne kadar kisa siire icinde harekete gectiklerine
bagldi” Bu nedenle de isletmelerin yaptiklari
yatirimlarin en biiyiik kismi, bilgi teknolojisi alt
yapist ile uzmanlik ve yeterlilik egitimi ¢caligma
larina yonelik olmaya baglamigtir Entellektiiel

20 IFAC, a.g.e., par 46

sermayede 6nemli degigmelere yol acan bu ge -
lismelerin temel finansal tablolara en dogru se -
kilde, tam olarak yansiyabilmesi ve ilgili tiim ta-
raflarca elde edilebilmesi icin giiniimiizde kul-
lanilan muhasebe sisteminin bazi yonlerinin ye-
niden yapilandirilmasi gerekmektedir

Ozellikle yonetim muhasebesi uygulama-
larinda bu konunun énemi ¢ok artmaktadir Ba-
saril1 bir entellektiiel sermaye yonetimi icin en-
tellektiiel sermaye varliklarinin dogru bir gekik
de belirlenmesi ve denetlenmesi; entellektiiel
sermayenin yarattig1 katma degerin eksiksiz ola-
rak degerlenmesi gerekmektedir.

Entellektiiel sermayenin Glciilmesi, kay-
dedilmesi, raporlanmasi ve degerlendirilmesi
icin yapilan ¢caligmalar sonucunda iki temel yak-
lagima dayal1 bir¢ok yéntem geligtirilmigtir. Bu
yaklasimlardan ilki bir igletmenin sahip oldugu
entellektiiel sermayeyi biitiinsel olarak ele alir-
ken; ikincisi bu sermayeyi bilegenlerine ayir-
maktadir.

Yapilan caligmada igletme diizeyinde en-
tellektiiel sermaye 6l¢iimii ve degerlendirmele-
rinde kullanilan PD/DD, TQ ve Maddi Olmayan
Varliklarin Degerlerinin Hesaplanmas1 yontenx
leri ve bu yontemlerin ozellikleri aciklanmaya
caligtlmmstiz

Sonug olarak bu yontemlerin, igletmele-
rin sahip olduklar1 entellektiiel sermayenin ora-
n1, yapisi ve gelisim yonii konusunda belli ipug-
lar1 verebilecegi belirlenmigtir. Ancak kullanilan
verilerin 6zellikleri ve mevcut muhasebe siste-
minde gecerli olan yontemlerin sonuglari, bu 61-
¢iim ve degerlendirme yontemlerinin verimini
de dogrudan etkilemekte, bu konu ile ilgili stan-
dartlarin olugmasina olanak vermemektedir

21 G. Zaltman ve C. Moorman, "The Importance of Personal Trust in the Use of Research," Journal of Advertising

Research, Volume:28 No:3, 1988, s.16

22 S. Hart ve A. Diamantopoulos, "Marketing Research Activity and Performance: Evidence from Manufacturing
Industry," European Journal of Marketing, Volume: 27, No:5, 1993, s.54
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