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Tiirkiye’de entelektiiel sermayenin dl¢iilmesi ile ilgili model
calismasi ve bir uygulama

F. Tun¢ BOZBURA", Ayhan TORAMAN
ITU Isletme Fakiiltesi, Isletme Miihendisligi Boliimii, 34357, Macka, Istanbul

Ozet

Bu ¢alismada, ulusal endiistri icinde yer alan firmalarin entelektiiel sermayelerinin, kisaca maddi olmayan
varliklarmmin élgiilmesi igin bir model yaratilmistir. Yaratilan bu modelde entelektiiel sermaye insan
sermayesi, oOrgiit sermayesi ve iliski sermayesi ile tamimlanmistir. Bu model yaklasimi ile Tiirkiye deki
isletmelerin pazar/defter degeri oranlari ile entelektiiel sermayeleri arasindaki iliski incelenmistir. Arastirma
yontemi olarak Likert-tipi anket ¢alismast uygulanmistir. Yapilan arastirma sonuglarina gore, firmalarin
insan sermayesi ve iliski sermayesi ile igletmelerin pazar degerleri arasinda pozitif ve giiclii bir iliski oldugu
gosterilmistir. Isletmenin orgiit sermayesi ile, isletmenin insan ve iliski sermayesi arasinda pozitif yonde,
gliclii bir korelasyon oldugu da gésterilmigtir.

Anahtar Kelimeler: Entelektiiel sermaye, maddi olmayan varliklar, bilgi varliginin degerlendirilmesi.

A model study of measurement intellectual capital in Turkey and an application
Abstract

The purpose of this study is to define the elements of intellectual capital of firms in Turkey and to empirically
investigate the relationship between intellectual capital and market value of firms in Istanbul Stock
Exchange. For the research an intellectual capital measurement model is created and four hypothesis are
defined: Hypothesis (1): There will be a positive relationship between the human capital and the
market/book value. Hypothesis (2): There will be a positive relationship between the relation capital and the
market/book value. Hypothesis (3a): There will be a positive relationship between the human capital and
structural capital. Hypothesis (3b): There will be a positive relationship between the relation capital and
structural capital. For testing the hypothesis two different survey studies have been done. In the pre-survey a
questionnaire about 71 items, in the main survey about 21 items were designed. In designing of both
questionnaire a 7-point Likert scale was used. For the result the statistical tests, Cronbach’s alpha test for
reliability, principal components analysis, linear regression and partial least squares were executed. The
main conclusions from this study are that: human capital and relation capital have a positive relationship
with market/book value of firms in Turkey, and structural capital has a correlation with human and relation
capital.

Keywords: Intellectual capital, intangible assets, assessing knowledge assets.
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Giris

Bu ¢alismanin amaci Tiirkiye’de bulunan islet-
melerin entelektiiel sermayelerinin hangi kriter-
lerden olustugunu belirlemeye calismak ve bu
kriterlere bagli olarak olglimlenen entelektiiel
sermayenin pazar degerleri ile arasindaki iligkiyi
ortaya ¢ikarmaktir. Bu konudaki literatiir arasti-
rildiginda, bugiine kadar olusturulan hemen he-
men tiim entelektiiel sermaye 6l¢iim modellerinde,
entelektiiel sermayenin birbirine benzer 6zellik-
lere sahip olan ii¢ boyutta tanimlanmaya calisil-
dig1 goriilmiistiir (Stewart, 1997). Bu ii¢ boyutun
isimleri farkli olsa da tanimlamaya calistiklari
ozellikler aynidir. Birinci boyut olarak tanimla-
yabilecegimiz insan sermayesi, teknolojik borsa
simsar1 modelinde insan merkezli varliklar diye
adlandirilirken (Brooking, 1996), maddi olmayan
varliklar1 izleme modelinde birey yetkinligi
(Sveiby, 1997), skor-kart modelinde ise 6grenme
ve gelisme boyutu olarak adlandirilmistir (Kaplan
ve Norton, 1999). Bu nedenle modelimizi olus-
tururken bir boyutunu insan sermayesine ayir-
mamiz gerekmektedir. Modelimizde yer almasi
gereken ikinci boyut ise isletmenin dis ¢evre ile
iliskisini aciklamalidir. Literatiirde daha ¢ok
miisteri sermayesi olarak gecen boyut, giinii-
miizde isletmenin c¢evre ile olan etkilesimi
incelendiginde miisterinin disindaki bazi etki
unsurlarinin da oldugu goriilmektedir (Dinger,
1998). Bu nedenle bu boyutu incelerken miisteri
iligkileri yaninda, tedarik¢i iliskisi ve toplum
iligkisi de tanimlanmalidir. Bu yiizden bu boyu-
ta iligki sermayesi adi verilmesi daha uygun
olacaktir. Entelektiiel sermayenin tanimlanmasi
icin kullanilan son boyut organizasyonel yapi
veya Orglitsel boyuttur. Bu boyut ile ilgili olarak
altyapr varliklar, entelektiiel miilkiyet varliklari,
i¢c yapi, isletme i¢i siiregler boyutu gibi isimler
takilmistir. Modelimizde oOrgiitsel sermaye bo-
yutu ad1 altinda bu 6zelliklerin hepsini i¢eren bir
cerceve olusturulmustur. Bu cergeve iginde yer
alan boyutlarin 6zellikleri incelenerek bir model
olusturulabilir.

Insan boyutu

insan boyutu, entelektiiel sermaye icinde insan
sermayesini tanimlar. Insan sermayesi organi-
zasyon i¢inde sahip olunan en 6nemli varliktir.
Cinkii bu varlik vyaraticihigin kaynagidir.

Organizasyon ig¢indeki caliganlarin ortiilii bilgi
varlig1, isletmenin is performansini etkileyen en
onemli unsurlardan bir tanesidir. Ancak sadece
ortiilii bilginin varhig1 organizasyonun performansi
icin yeterli degildir. Amag, calisanlarin ortiilii
bilgi varligin1 organizasyonel diizeyde agik bilgi
haline getirmektir. Boylelikle oOrgiitsel deger
yaratmak miimkiin olacaktir. Insan sermayesi
genel olarak ¢alisanlarin sahip olduklar1 mesleki
ve diger konulardaki bilgi birikiminin, liderlik
yetkinliklerinin, risk alma becerilerinin, prob-
lem ¢6zme yeteneklerinin bir karisimindan
olusmaktadir. Insan sermayesinin kesin sinirlar
icinde tanimlanmasi ¢ok zor hatta imkansiz
olmasi onun o6l¢iilebilmesini de zorlagtirmak-
tadir. Isletme igindeki insan, maddi olmayan
varliklar1 harekete geciren ve maddi varliklarin
(malzeme ve araglarin) operasyonel etkinligini
artiran, organizasyonun Kkatalizoriidiir (Fitz-enz,
2001). Basarili igletmelerin ¢alisanlarinin yet-
kinliklerini, vizyonlarin1 ve global is diinyasi
icin deneyimlerini artirmak i¢in onlara yatirim
yaptiklart bir gercektir (Ulrich, 1997). Calisan
yetkinliginin artirilmasinin, isletmenin finanssal
sonuglarina dogrusal olarak etkilemektedir (Becker
vd., 2001). Bu nedenler ile insan sermayesinin
isletmenin performansi ile dogrusal bir iligkiye
sahip oldugu iddia edilebilir. Burada sorun,
isletme performansinin tanimlanmasidir. Isletme
performansi iki sekilde tanimlanabilir.

a)Nitelik olarak
b)Nicelik (finanssal veri) olarak

Isletme performansini nitelik olarak tanmimla-
digimmizda, bununla ilgili veri toplanmasi ve
sonucun finanssal bir deger ile iligkilendirilmesi
zor olmaktadir. Nicelik olarak tanimlandiginda
ise, genel olarak finanssal bir veri kullanil-
maktadir. En c¢ok kullanilan pazar degeri,
pazar/defter degeri orani, nakit akisi, karlilik
gibi verilerin bir ¢ok etkenden etkilendigi
aciktir. Ancak Tiirkiye’de verilerin yetersizligi
ve standartlarin gelismemis olmasindan dolay1
arastirma alam1 sinirlanmaktadir. Tirkiye’de
pazar/defter degeri oramimin kullanilmasi bu
ylizden wuygun olacaktir. Bu nedenler ile
asagidaki hipotezi savunabiliriz.
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Hipotez (1): Insan sermayesi ile isletmenin
pazar/defter degeri orani arasinda pozitif bir
iligki vardir.

Iliski boyutu

fliski boyutu, entelektiiel sermaye icinde iliski
sermayesini tammlar. Iliski sermayesi, isletmenin
cevre ile olan iligkilerini diizenleyen, yoneten
tiim varliklarmin toplamidir. iliski sermayesi,
isletmenin miisterileri, hisse sahipleri, tedarikgi-
leri, rakipleri, devlet, resmi kurumlar ve toplum
ile ilgili iliskileri kapsar. Iliski sermayesinin en
onemli kriteri miisteri iliskileri olmasina ragmen,
miisteri iliskileri tek kriter degildir. Iliski serma-
yesi, isletmenin cevreye yansimasidir. liski
sermayesini Olgmek, ¢evrenin isletmeyi nasil
algiladigin1 dlgmek ile ilgilidir. Iliski sermayesi
icine, markalar, miisteri sadakat Ol¢ekleri, top-
lumdaki imaj, tedarikgileri ve miisterileri geri
besleme sistemleri gibi varliklar girmektedir.

McKenna dis ¢evre ile iliski kurmanin ti¢ adimi
oldugunu belirtmistir (McKenna, 1986).

a)Pazar1 anlamak
b)Onunla birlikte hareket etmek
c)iliskileri olusturmak

Deger zinciri igerisinde isletmelerin miisteriden
tedarik¢iye kadar olan tiim kesimleri ile iligki
kurma zorunlulugu vardir. Bir¢cok arastirma,
pazar odakli olmanin sirket karliligina ve pazar
payinin yiikseltilmesinde etkili oldugunu goster-
mektedir (Narver ve Slater, 1990). Bu nedenler-
le asagidaki hipotezi savunabiliriz.

Hipotez (2): iliski sermayesi ile isletmenin pa-
zar/defter degeri oran1 arasinda pozitif bir iliski
vardir.

Orgiitsel boyut

Orgiitsel boyut, entelektiiel sermaye icinde Orgiit
sermayesi ile tanimlanir. Orgiit sermayesi, orga-
nizasyonun yaratma becerisini miimkiin kilan
tiim varliklarin toplamidir. Bu varliklar arasinda
sitketin misyonu, vizyonu, temel degerleri,
sirket stratejileri, is yapma sistemleri ve sirket
ici tiim siirecler sayilabilir. Orgiit sermayesi,
Ogrenen organizasyonu yaratmak icin temel

taglardan bir tanesidir. Caliganlar yeterli veya
iistiin yetkinliklere sahip olsalar bile, bu yetkin-
likleri degere doniistiiremeyen, zayif kural ve
sistemlerden olugan bir orgiitsel sermaye yapisi,
isletmenin performansinin istenilen diizeye ¢ik-
masini engeller. Kuvvetli bir orgiit sermayesi
yapist ise aksine, calisanlara destek olucu bir
atmosfer yaratir, bu sekilde calisanlarin hata
sonrasinda yeniden risk almalarina, 6grenmele-
rine ve basarili olmalarina neden olur. Ayrica
toplam maliyetin diismesine ve isletmenin
verimliligi ve karliliginin artmasina neden olur.
Bu nedenlerden dolayi, orgiit sermayesi organi-
zasyonlar i¢in hayati 6nem tasiyan bir yapidir ve
organizasyonel diizeyde entelektiiel sermayenin
Olclilmesinin gerceklesmesi i¢in kritik bir 6ne-
me sahiptir (Bontis, 1998). Orgiit sermayesinin
Olciilmesi ile ilgili olusturulan modeller i¢inde
bir ¢ok faktor tanimlanmistir. Bu faktorlerin
icine isletmenin patentleri, telif haklari, bilgisa-
yardaki veri tabanlari, bilgisayar programlari
gibi gorlniir varhiklar girdigi gibi, is yonetimi
ile ilgili yontemler, sirket stratejileri, sirket
kiiltiiri  gibi elle tutulamayan, goriinmeyen
varliklar da girmektedir. Teknolojiye yapilan
yatirrmin yiiksek olmasi veya bilgisayar ve
program sayisinin bir igletmede ¢ok olmasi,
isletmeye art1 deger katan bir 6zellik degildir.
Bunlarin isletmeye arti deger katabilmesi igin
isletme icinde calisanlarin bu sistemleri kullan-
ma ve cikan sonuglar1 yorumlayip, bilgi haline
getirme ve bunlar iligkilerde kullanma yetenek-
lerine sahip olmalar1 gerekmektedir (Fitz-enz,
2001). Orgiitsel sermayenin temel tast olan
bilgiye sahip olma ve yayma 6zelliklerini yerine
getiren sistemlerin varligi, degerlendirilmedikleri
siirece bir deger yaratma aract olmamaktadir.
Bu nedenle Orgiitsel sermayenin isletmenin
performansi ile direkt ve dogrusal bir iligkisinin
oldugu iddia edilemez, ancak insan sermayesi
ve iligki sermayesinin isletmeye deger saglayici
birer boyut olmasi i¢in orglitsel yapinin varligi
kesinlikle gereklidir. Bu nedenlerle 6rgiit sermayesi
ile ilgili hipotezimizi s0yle bi¢cimlendirebiliriz:

Hipotez (3a): Orgiitsel sermaye ile insan serma-
yesi arasinda pozitif bir iligki vardir.

Hipotez (3b): Orgiitsel sermaye ile iliski serma-
yesi arasinda pozitif bir iligki vardir.
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Bu hipotezler 1s18inda arastirma icin ortaya
cikardigimiz modeli Sekil 1’de gosterildigi se-
kilde tanimlayabiliriz:

Arastirma metodunun secimi

Sieber, nitel arastirma metodunun nicel (kantitatif)
analiz i¢in teorik bir altyapi olusturdugunu iddia
etmektedir (Sieber, 1973). Bu baglamda, ente-
lektiiel sermayenin nitel arastirma sonuglarinin
nicel analiz i¢in kullanilmas1 dogaldir. Entelek-
tiel sermayenin Ozelliklerini arastirmak igin
genel olarak tavsiye edilen arastirma metodu
Likert-tipi Olcege dayali anket calismasidir
(Bontis, 1998). Ayrica anket ¢aligmasini destek-
lemek amaci ile derinlemesine goriisme (miilakat)
ve odak grubu toplantist da tavsiye edilmektedir
(Abeysekera, 2001). Bu nedenden dolay1 arastir-
mamizda insan, iliski ve Orgiit sermayesinin
Olgiilmesi ile ilgili olarak Likert-tipi Olcege
bagl olarak anket ve miilakat teknikleri uygu-
lanmasina karar verilmistir. Modelimizde kulla-
nacagimiz pazar/defter degeri oranlari ise Istanbul
Menkul Kiymetler Borsasinin verilerinden elde
edilmistir.

Genel entelektiiel sermaye kriterlerinin
belirlenmesi

Calismanin amacina uygun olarak Tirkiye’de
calisan isletmelerin basarisinda hangi entelektiiel
sermaye kriterlerinin etkili oldugunu bulmak

amaci ile 6n bir caligma yapilmistir. Bu calisma
icin entelektiiel sermaye kriterlerinin genis ola-
rak tanimlanmasi gerekmektedir. Bu nedenle
genel entelektiiel sermaye kriterlerinin belirlenmesi
icin literatiir arastirmasi yapilmis ve asagida
tanimlanan kriterler secilmistir. Bu se¢im sira-
sinda ti¢ Ozellik dikkate alinmistir:

a)
b)

Kriterin daha once yapilmis birden fazla
calismada kullanilmis olmasi,

Kriterin Tiirkiye’deki isletmelerde mevcut
organizasyonel yapilarla ¢ok aykirt olmamasi
Kriterin nicel boyutu yaninda entelektiiel
sermaye kavramina nitel bir 6zellik saglamasi

c)

Insan sermayesi ile ilgili kriterler

Bontis, “insan sermayesi ¢aligmasi” adli arastir-
masinda insan sermayesi i¢in 10 farkli boyut
tanimlamistir. Bunlar; ¢alisan tatmini, ¢alisanlarin
isletmeye taahhiidii, egitim, deger yaratma,
anahtar personelin elde tutulmasi, liderlik,
siireglerin uygulanmasi, bilgi yaratimi, bilgi
paylasimi ve bilgiyi kullanarak sonug¢ yaratma-
dir (Bontis, 2001). Isvec’teki isletmelerin
entelektiie]l sermayeleri ile ilgili yapilan baska
bir arastirmada da insan sermayesi kriterleri
olarak hastalanma orani, insan sermayesi endek-
si (bu endeks egitim, yetkinlik ve bilgi bazinda),
calisanlara verilen egitim gilinii tanimlanmistir
(Johanson vd., 1999). Kanada endiistrisinde

INSAN SERMAYEST [—»
H;
H3a
PAZAR/DEFTER
ORGUT SERMAYESI e
DEGERI ORANI
ISE
H,
ILISKI SERMAYESI —pPozitif
? > iliski
H; :Hipotez
tanimi

Sekil 1. Arastirma i¢in yaratilan entelektiiel sermaye 6l¢iim modeli
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yapilan baska bir aragtirmada da insan serma-
yesi kriterleri olarak; profesyonel yasamdaki
tecriibe, ise alimlardaki maliyet orani, ¢alisan
tatmini, ¢alisan devir hizi, ¢alisanlarin teknoloji
hakkindaki bilgileri, liderlik becerileri, ¢alisan
basina egitim harcamasi, calisanlarin yliksek
egitim orani (yliksek lisans ve doktora), ¢alisan-
yonetici orani, c¢alisan basina yenilik gibi
ozellikler tanimlanmistir (Miller vd., 1999).
Arastirmamiz i¢in insan sermayesi kriterlerini 3
ana grupta toplayabiliriz. Bunlar; insan serma-
yesinin calisanlara ait nicel kriterler, ¢alisanlara
ait nitel kriterler ve insan sermayesi stratejile-
rine ait kriterlerdir. Toplam 27 adet insan ser-
mayesi kriteri tanimlanmigtir. Bunlar Tablo 1’de
belirtilmistir.

Tliski sermayesi ile ilgili kriterler

Entelektiiel sermayenin énemli bir boyutu olan
iligki sermayesi, isletmenin deger zinciri i¢inde
yer alan unsurlar ile olan iligkileri tanimlamak-
tadir. Iliski sermayesinin en 6nemli kriterlerinin
miisteri ve pazar ile ilgili oldugu agiktir. Bu
kriterlerin disinda isletme c¢evresinin Onemli
unsurlart olan hisse sahipleri, tedarikgiler ve

toplumunda iliski sermayesi i¢inde tanimlan-
masi1 gerekmektedir.

Kanada endiistrisinde yapilan bir arastirmada
iliski sermayesi kriterleri olarak; biiylime orani,
devamli miisterilere satis orani, miisteri sadakati,
misteri tatmini, miisteri sikayet orani, pazar
payt gibi ozellikler tanimlanmigtir (Miller vd.,
1999). Isveg teki isletmelerin entelektiiel serma-
yeleri ile ilgili yapilan bagka bir aragtirmada da
farklr iliski sermayesi kriterleri olarak yeniden
satin alma orani, pazar sermayesi indeksi gibi
ozellikler tanimlanmistir. (Johanson vd., 1999).
Arastirmamiz i¢in iliski sermayesi kriterlerini 3
ana grupta toplayabiliriz. Bunlar; iligki sermaye-
sinin miisterilere ait kriterleri, pazara ait kriter-
ler ve diger ¢evre unsurlarina ait kriterlerdir.
Toplam 21 adet iliski sermayesi kriteri tanim-
lanmistir. Bunlar Tablo 2’de belirtilmistir.

Orgiit sermayesi ile ilgili kriterler

Orgiitsel sermaye, organizasyonun yaratma be-
cerisini miimkiin kilan tiim varliklarin toplamudir.
Bu varliklar arasinda sirketin misyonu, vizyonu,
temel degerleri, sirket stratejileri, is yapma

Tablo 1. Arastirma modelinde yer alan insan sermayesi kriterler

CALISANLARA AIT NiCEL KRITERLER  CALISANLARA AIT NITEL KRITERLER

1. Calisan basina diisen egitim saati ve
harcamasi

2. Calisanlarin  yiiksek egitim orani
(ytiksek lisans ve doktora)

3. Calisan devir hiz1

4. Isletmedeki yéneticilerin

(y1l)

INSAN SERMAYESI STRATEJILERINE
AIT KRITERLER

tecriibesi

1. Organizasyon i¢i iligkilerin tesvik
edilmesi stratejisi

2. Yeni fikirlerin desteklenmesi

stratejisi

Egitim stratejisi

Eleman se¢me stratejisi

Etkin ticret sistemi

Yedekleme stratejisi

kW

1. Calisanlarin yetkinlik diizeyi
2. Yonetim kadrosunun liderlik
becerileri

3. s sonuglarmin basarist

4. Hedefleri kendilerinin belirlemesi

5. Calisanlarin zeki ve yaratici olmalari

6. Calisanlarin konularinda "en iyi"
olmalar1

7. Calisan tatmini

8. Uzmanlik alanlarinda yiiksek
yetkinlige sahip olma

9. Ustiin ¢aba harcama

10. Bilgiyi raporlamalar1 ve paylagmalari

11. Stratejiler hakkinda bilgi sahibi olma

12. Risk alma

13. Kaynak paylasimina istekli olma

14. Fikirlerin 6zgiirce sdylenmesi

15. Bilgiyi kullanarak sonug yaratma

16. Calisanlara yatirimin etkinligi

17. Bilgi paylasimina istekli olma
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Tablo 2. Arastirma modelinde yer alan iliski sermayesi kriterleri

MUSTERILERE AiT KRITERLER PAZARA AIT KRITERLER
1. Miisteri memnuniyeti 1. Pazar paymin artmasi
2. Miisteri problemi ¢6zme zamani 2. Pazar payi liderligi
3. Miisteri iligki siiresinin uzunlugu 3. Pazar odakli siireclere sahip olma
4. Miisterilere katma deger yaratan ser- 4. Pazarin ve misterilerin ¢aliganlar

vislerin verilmesi
Miisteri sadakati

oW

(rekabette tercih)

7. Miisterilerin istekleri icin bilgi topla-

mak

8. Miisteri geribildiriminin isletme icin-

de yayilimi
Miisteri isteklerine onem vermek

10. Miisteri tatmini i¢in miisteri istekle-

rinden yararlanmak

Miisterilerin isletmeyi tercih etmesi

tarafindan anlagilmasi
Pazarda iyi imaja sahip olma
6. Pazarda lider markalara sahip olma

9]

1. Sponsor olunmamis toplumsal
aktivitelere katilmak

2. Toplumsal aktivitelere sponsor
olmak

3. Rakip analizi

4. Tedarikei iliskileri

5. Cevre bilinci

6. Hisse sahipleri ile iliski

sistemleri ve sirket ici tiim siirecler sayilabilir.
Kanada endiistrisinde yapilan aragtirmada orgiit-
sel sermaye kriterleri olarak; calisan basina
diisen patent sayisi, arastirma ve gelistirme
harcamalar1 basina diisen gelir orani, veritaban-
larina erisim siklig1, yazilim lisanslari, yeni iiriin
sunma sikligr gibi Ozellikler tanimlanmistir
(Miller vd., 1999). Arastirmamiz igin toplam 22
adet Orgiit sermayesi kriterleri tanimlanmstir.
Bunlar Tablo 3’te belirtilmistir.

Genel entelektiiel sermaye anketinin
hazirlanmasi

Bir anket ¢alismasinin planlanmasinda birinci
adim hipotez veya arastirma sorusunun belirlen-
mesidir (Bag, 2001). Genel entelektiiel sermaye
anketinin amaci1 da, Tiirkiye’deki isletmelerin
(firmalarin) basarisinda hangi entelektiiel ser-
maye kriterlerinin etkili oldugunu bulmaktir. Bu
nedenle anket hedef kitlesi olarak Tiirkiye
sinirlart icinde var olan ve Tirkiye pazarinda
calisan isletmelerin kuruculari, yonetim kurulu
baskanlar1 ve {ist diizey yoneticileri — genel
miidiir, direktor, genel midiir yardimeisi- gibi is
hayati tecriibesi fazla olan kisiler secilmistir.
Arastirma modelinde yer almasina karar verilen
her bir entelektiiel sermaye kriteri i¢cin anket
soru formlarina uygun birer soru hazirlanmistir.

Arastirma konusu niteliksel 6zellik tasimasin-
dan dolayi, pozitif degerlendirmeli, yargisal
soru formu secilmistir (Bas, 2001). Cevap
formu olarak 7-1i Likert-tipi tutum oSlger segil-
mistir. Anketi dolduranlardan demografik veri
olarak, ad ve soyadlari, is yerindeki iinvanlari, is
hayatindaki calisma yillar1 ve calistiklar1 firma-
daki toplam calisan sayis1 talep edilmistir.
Toplam 71 gecerli anket degerlendirilmistir.
Anketin demografik verilerinin analizi sonucun-
da, anketi dolduran deneklerin isletmelerinde
iist yonetici pozisyonunda olduklart igin islet-
melerin entelektiiel sermayeleri hakkinda fikir
yiriitebilecek bilgiye sahip olduklar1 kabul edil-
mistir. Istatistik analizin ikinci adimi sorularin
giivenilirliginin  arastirilmasidir.  Giivenilirlik
analizi, anket ile 6l¢iilmek istenen ortak degeri,
esit olarak paylagmayan kriterlerin belirlenmesi
ve bu kriterleri analiz dis1 birakilarak dl¢egin i¢
tutarliliginin artirilmasini amaglamaktadir (Bas,
2001). Anketin gelistirilmesinde, yani dl¢iilmek
istenen ortak degeri temsil etmeyen degisken-
lerin tespitinde Cronbach’s Alfa testi Nunnally
tarafindan tavsiye edilmistir (Bontis, 2000).
Cronbach’s Alfa testinde, ilgili kriterin silinmesi
halinde o6lgegin giivenilirliginin nasil etkilene-
cegini gosteren “degisken cikarildiginda alfa
katsayis1” verisi kullanilmaktadir. Nunnally
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Tablo 3. Arastirma modelinde yer alan orgiit sermayesi kriterleri

ORGUT SERMAYESINE AIT KRITERLER

Is gerceklestirme maliyetleri

Is gergeklestirme zamani

Gelir/maliyet orani

Caligsan basina elde edilen gelirin

siirekli artmasi

5. Calisan basina elde edilen gelirin en
yiiksek oran olmasi

6. Yeni fikirlerin uygulamaya alinmasi

7. Yeni fikir ve iirlinlerin
desteklenmesi

8. Yeni fikir ve {irlin gelistirmede lider

9. Hiz ve verimlilik

10. Enformasyona ¢abuk ulagmak

11. Sistem ve siireclerin yaraticiligi

desteklemesi

L=

12. Biirokratik sistemin varligi

13. Kiiltiiriin ¢calisanlar1 desteklemesi

14. Veri tabanina erigim say1s1

15. Herkesin enformasyona Onkosulsuz
olarak ulasmasi

16. Kalite hedeflerini belirlemesi

17. Enformasyon sisteminin tiim bilgiyi
igermesi

18. Stratejik tanimlar

19. Entelektiiel miilkiyet

20. Arastirma ve gelistirme harcamalari

21. Teknoloji yatirimi

22. Veri tabaninin giincenlenmesi

(Nunnally, 1978) bu katsaymin 0.7 ve daha
yukarda olmasimi tavsiye etmektedir. Anket
sonuclarimiz ig¢indeki insan sermayesi, iligki
sermayesi ve Orgilit sermayesi kriterlerine
Cronbach’s Alfa testi ayr1 ayr1 uygulanmistir ve
insan sermayesi alfa katsayist 0.8744, orgiit
sermayesi alfa katsayis1 0.8702 ve iligki serma-
yesi alfa katsayis1 0.8663 olarak bulunmustur.
Bu ii¢ oranda 0.7 kritik noktasinin {izerinde
oldugundan dolayi, anketin son durumunun
giivenilir oldugu kabul edilir.

Anketin amaca uygunlugunu saglamak i¢in an-
ketin faktor yapisinin kantitatif olarak dogrulan-
mas1 gerekmektedir. Bunun i¢in faktor analizi
yapmak gerekmektedir. Faktor analizi, genel
olarak verilerin oOzetlenmesi i¢in kullanilan
istatistiksel bir yontemdir. Faktor analizinde, her
bir kriter i¢in bir faktor yiiklenerek, bu kriterin
ilgili yapis1 tahmin edilmeye c¢aligilir. (Hair vd.,
1987). Faktor analizinde genel olarak VARIMAX
rotasyon yaklagimi kullanilmaktadir (Bontis,
1998). Faktor analizinde herhangi bir faktor
yiiklenmis kriterin katsayis1 0.5’den biiyiik
olmalidir. Anketimiz ile ilgili faktor analizi
SPSS Versiyon 10.0 programu ile yapilmistir.

Insan sermayesi ile ilgili faktdr analizi sonucun-
da, insan sermayesi i¢in de 6zdegeri 1 ve 1’den

biiylik olan sekiz (8) adet farkli faktor tanimlan-
mustir. Bu sekiz faktdr % 73.248°1 kapsamak-
tadir. Orgiit sermayesi ile ilgili faktér analizi
sonucunda, Orgiit sermayesi i¢cinde 6zdegeri 1 ve
I’den biiyiik olan dort (4) adet farkli faktor
tanimlanmigtir. Bu dort faktor %65.577°1 kapsa-
maktadir. {liski sermayesi ile ilgili faktor analizi
sonucunda, iliski sermayesi i¢cinde 6zdegeri 1 ve
I’den biyiik olan yedi (7) adet farkli faktor
tamimlanmistir. Bu yedi faktér % 74.104°1
kapsamaktadir.

Tiirkiye’ye 0zgii kriterlerden olusan 6zel
entelektiiel sermaye anketinin hazirlanmasi
Ozel entelektiiel sermaye anketinin amaci, genel
entelektiiel sermaye anketinin sonuglarina gore
belirlenen entelektiiel sermaye kriterlerinin Istanbul
Menkul Kiymetler Borsasinda hisse senetleri
islem goren firmalarda ne dlgiide var oldugunu
tespit etmektir. Genel entelektiiel sermaye anke-
tinin sonuglar1 bize Tirkiye’deki iist diizey
yoneticilerin, igletmelerinin performansin artir-
mak i¢in hangi entelektiiel sermaye kriterlerine
ihtiyact oldugunu gostermektedir. Bu kriterlerin
olusturdugu bir anket hazirlanarak, bu anketi
arastirma modelimizdeki hipotezleri test etmek
amaci ile Istanbul Menkul Kiymetler Borsasinda
hisse senetleri islem goren firma {ist diizey
yoneticilerine doldurtmak i¢in ¢alisma yapildu.
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Aragtirma entelektiiel sermaye ile firmalarin
pazar/defter degeri oram1 arasindaki iliskiyi
arastirmaktadir. Temmuz ayiin 1. haftas: itibari
ile Istanbul Menkul Kiymetler Borsasinda
toplam 280 firmanin hisse senetleri islem
gormektedir. Bu neden ile hedef firma sayimiz
280°dir. Bu firmalarin {ist diizey yoOneticilerine
ulasmak ve bunlara anket doldurtmak oldukca
zor bir siirectir. Bu nedenle uygulanacak olan
anketin kagit lizerinde degil, internet lizerinde
bir web sitesi i¢cinde online olarak olusturulma-
sina karar verilmistir. Bu amagla internet adresi
www.eng.bahcesehir.edu.tr/es olan web sitesi
insa edilmistir. Firmalar1 anketten haberdar
etmek amaci ile, 280 firmaya anket ile ilgili 6n
mektup yollanmistir. Bu mektupta ¢aligmanin
amaci, anketin bulundugu internet sitesinin
adresi, anketin doldurulma siiresi (tahmini),
anket soru adedi ve anketin gizliligi konularinda
bilgi verilmistir. Elektronik posta ile ulasilabilen
192 firmaya da ayrica ayni mektup e-posta
olarak yollanmistir. Genel entelektiiel sermaye
anketi sonunda tanimlanan insan, orgiit ve iliski
sermayelerine ait faktorler ve bu faktorleri
tanimlayict sorular, soru yiiklemi ve bazi
ozellikleri degistirilerek yeniden yaratilmistir.
Genel entelektiiel sermaye anketi analizine
uygun olarak insan sermayesi ig¢in 9 soru, orgiit
sermayesi i¢in 5 soru ve iligki sermayesi igin 7
soru olmak iizere toplam 21 adet soru yaratil-
mistir. Ozel entelektiiel sermaye anketi ile ilgili
faktorler Tablo 4’te verilmistir. Ankette sorular
konularina gore karigik sekilde, bir sira takip
etmeden siralanmistir. Bir Onceki ankette
oldugu gibi cevap formu olarak 7-li Likert-tipi
tutum Olcer sec¢ilmistir. Genel entelektiiel ser-
maye anketi analizinde yapildig1 gibi, bu anket
calismasinin da ilk 6nce giivenilirligi test edil-
migstir. Anket sonuglarimiz ic¢indeki insan ser-
mayesi, iligki sermayesi ve Orgiit sermayesi
faktorlerine Cronbach’s Alfa testi ayri ayri
SPSS Versiyon 10.0 kullanilarak uygulanmaistir.
Ozel entelektiie]l sermaye anketi Cronbach’s
Alfa testi sonucunda, anket hazirlanirken tanim-
lanmig olan 21 faktoér arasindan sadece iliski
sermayesine ait bir faktdr analiz disinda birakil-
mistir. Bu faktoriin tanimi “igletmenin bilgile-
rini ¢evreye raporlamasi” dir.

Tablo 4. Ozel entelektiiel sermaye anketi ile

ilgili faktor tamimlar

INSAN SERMAYESI FAKTOR TANIMI

1.

Organizasyonlarin calisanlarina birlikte
calismalarini, paylagsmalarini ve gelis-
melerini tesvik etmesi ve bunun sonu-
cunda calisanlarin tatmin olmasi
Calisanlarin  basartya ulagsmak i¢in
ihtiyaci olan farkli bilgilere sahip ol-
masi ve bu bilgileri kullanarak sonuca
ulagmasi

Egitimin ve dolayisiyla insana yapilan
yatirimin énemi

Organizasyonda yeniliklerin ve cali-
sanlarin risk almalarimin desteklenmesi
Calisanlarin organizasyon i¢inde tatmin
olmalar1 ve bu nedenle tiim kaynaklar1
paylasmakta istekli olmalari, igletmeden
ayrilmamalari

Calisanlarin genel beceri diizeylerinin
istenen (ideal) seviyede olmasi
Calisanlarin liderlik becerileri

Ucret sisteminin etkinligi

ORGUT SERMAYESI FAKTOR TANIMI

Isletme igerisindeki enformasyon sis-
teminin etkinligi

Isletmenin stratejik tammlar
Organizasyonun  yarattig1
sonuglar

Organizasyonun yaraticiligi destekle-
mesi

finansal

ILISKI SERMAYESI FAKTOR TANIMI

l.

Miisteri memnuniyeti

Miisteri iligkilerinin yarattig1 sonuglar
Isletmenin topluma ve ¢evreye olan
etkisi

Miisteri odakli olmak

Isletmenin bilgilerini gevreye raporla-
masi

Miisteri bilgilerinin tiim isletmede kul-
lanilmas1

Miisteriler ile uzun stireli iligki
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Buradan soyle bir sonug ¢ikarabiliriz. Isletmeler
hisse sahibi ve Tlg¢iincii kisilere, kendileri ile
ilgili bilgi ve enformasyon vermekten kaginiyor-
lar. Bu ¢ikarimin gergekler ile ¢ok ters diistigii
sOylenemez. Bu durumda bu faktériin analiz ve
sonug olarak arastirma digina ¢ikarilmasi uygun-
dur. Genel entelektiiel sermaye anketi analizinde
yapildig1 gibi, bu anket ¢aligmasinin giivenilirlik
testinden sonra faktor analizi testi yapilmustir.
Faktor analizi sonucunda insan sermayesi igin
0zdegeri 1 ve 1’den biiyiik tek bir faktor tespit
edilmistir. Bu faktor % 66.912°yi kapsamaktadir.
Faktor analizi sonucunda Orgiit sermayesi igin
de Ozdegeri 1 ve 1’den biiyiik tek bir faktor
tespit edilmistir. Bu faktor % 55.018’i kapsa-
maktadir. Faktor analizi sonucunda 6rgiit serma-
yesi i¢in de Ozdegeri 1 ve 1’den biiyiik tek bir
faktor tespit edilmistir. Bu faktor % 70.226’y1
kapsamaktadir. Kisaca, insan sermayesini meydana
getiren 9 degisken tek bir ana faktor olarak
tanimlanabilmektedir. Bu ana faktdr de insan
sermayesi faktoridiir. Diger iki entelektiiel
sermaye bileseni olan drgiit ve iliski sermayeleri
icin de aymi durum gecerlidir. Buradan su
sonucu ¢ikarabiliriz; anketin konusunu teskil
eden degiskenler, sirasi ile entelektiiel serma-
yenin bilesenleri olan insan sermayesi, Orgiit
sermayesi ve iliski sermayesini tanimlamakta-
dirlar. Ozel entelektiiel sermaye anketi faktor
analizi sonucunda, insan sermayesi, Orgiit
sermayesi ve iligki sermayesinin birer faktor ile
tammlandig1 tespit edilmistir. Ozel entelektiiel
sermaye anketi, firmanin anket doldurulma
zamanindaki durumunu sorguladigindan dolayzi,
pazar/defter degeri orani verilerinin de giincel
olmas1 gerekmektedir. Bu nedenden dolayi,
firmalarin pazar/defter degeri oranlar1 olarak, 2
Agustos 2002 tarihinde, seans kapandiktan
sonra elde edilen veriler kullanilmigtir. Arastir-
ma modelimizi test etmek amaci ile tanimlanan
H(1) ve H(2) hipotezlerine uygun olarak asagi-
daki regresyon denklemi yazilabilir.

Y =PBo + BIINSANORT + B,ILISKIORT (1)
Bu denklemde:

Bo: sabit
Bi: insan sermayesi i¢in katsay1

INSANORT: insan sermayesine ait aritmetik
ortalama deger

B, : iliski sermayesi i¢in katsay1

ILISKIORT: iliski sermayesine ait aritmetik
ortalama degerdir.

Bu denklemde bagimli degisken pazar/defter degeri
oranlarindan meydana gelen PAZARORA dur.

Bu denklem ile ilgili regresyon analizi SPSS
10.0 versiyonu ile yapilmigtir. Bu denkleme ait
R? degeri 0.468 ve Diizeltilmis R* degeri ise
0.446 olarak bulunmustur. F degeri 21.087
(P < 0.000) oldugundan dolayr denklem bir
biitiin olarak anlamlidir.

Insan sermayesi katsayis1 B;’in analizini su
sekilde yapabiliriz.

Ho: B1=0 (2
Hi: B1=0 (3)

oldugunda, t = 2.136 (p =0.038) ¢ikmaktadir.
t > 2 oldugu icin Hp hipotezi % 95 giiven
araliginda red edilir. Boylece B; katsayisinin
stfirdan farkli bir say1 oldugu aciklanmis olur.
B katsayis1 0.766 olarak bulunmustur.

Iliski sermayesi katsayis1 B,‘in analizini su
sekilde yapabiliriz.

Ho: B2=0 4)
Hi: B2=0 Q)

oldugunda, t = 2.045 (p =0.046) ¢ikmaktadir.
t > 2 oldugu icin Hy hipotezi % 95 giiven
araliginda red edilir. Boylece [, katsayisinin
stfirdan farkli bir say1 oldugu aciklanmis olur.
B; katsayis1 0.710 olarak bulunmustur.

Boylece arastirma modeli sirasinda tanimlanan
Hipotez (1) ve Hipotez (2) test edilerek, insan
sermayesi ile isletmenin pazar/defter degeri
orani arasinda ve iligski sermayesi ile isletmenin
pazar/defter degeri orani arasinda pozitif bir
iligkinin var oldugu ispat edilmistir.

Regresyon analizi sonucu elde edilen beta
katsayilarint da su sekilde yorumlayabiliriz.
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Insan sermayesi ile ilgili beta katsayis1 0.369;
iliski sermayesi ile ilgili beta katsayist 0.353
bulunmustur. iki oran da birbirine ¢ok yakindir;
bu da hem insan sermayesinin hem de iligki
sermayesinin isletmenin pazar/defter degeri ora-
nina olan etkisinin hemen hemen esit oldugunu
belirtmektedir.

Regresyon denklemini su sekilde ifade edebiliriz.

Y = -6.151 + 0.766 INSANORT + 0.710
ILISKIORT (6)

Arastirma modelimizin ikinci boliimiini test
etmek amaci ile tamimlanan H(3a) ve H(3b)
hipotezlerine uygun olarak “korelasyon” ve
“kismi korelasyon™ analizleri yapilabilir. Insan
sermayesi ile Orgiit sermayesi arasindaki iligki
incelendiginde (Hipotez H(3a)); 0.01 seviyesinde
r = 0.721 bulunmustur. iliski sermayesinden
arindirilmasindan sonra, insan sermayesi ile
orgiit sermayesi arasindaki iliski, ise r’ = 0.3022
(P=0.033) olarak bulunmustur. Bu veriler
1s1¢inda insan sermayesi ile Orgiit sermayesi
arasinda pozitif bir iliski oldugu séylenebilir.

Iliski sermayesi ile orgiit sermayesi arasindaki
iliski incelendiginde (Hipotez H(3b)); 0.01
seviyesinde r = 0.758 bulunmustur. Insan
sermayesinden armdirilmasindan sonra, iligki
sermayesi ile Orgiit sermayesi arasindaki iligki
ise r’ = 0.4407 (P=0.001) olarak bulunmustur.
Bu veriler 1s181inda iliski sermayesi ile orgiit
sermayesi arasinda pozitif bir iliski oldugu
sOylenebilir.

Insan sermayesi ve iliski sermayesi ile orgiit
sermayesi arasindaki iligskiyi arastirmak igin bir
regresyon analizi de yapilabilir. Bunun i¢in su
sekilde bir denklem kurulabilir.

Yorgit = B3 + BANSANORT + B5ILISKIORT (7)

Bu denklemde:

PB3: sabit

B4: insan sermayesi icin katsay1

INSANORT: insan sermayesine ait aritmetik
ortalama deger

Bs: iliski sermayesi icin katsay1

ILISKIORT: iliski sermayesine ait aritmetik
ortalama degerdir.

Bu denklemde bagimli degisken oOrgiit sermayesi
verilerinden meydana gelen ORGUTORT dur.
Bu denklem ile ilgili regresyon analizi SPSS
10.0 versiyonu ile yapilmigtir. Bu denkleme ait
R” degeri 0.613 ve diizeltilmis R* degeri ise
0.597 olarak bulunmustur. F degeri 37.996
(P < 0.000) oldugundan dolayr denklem bir
biitiin olarak anlamlidir.

Insan sermayesi katsayisi Bs’iin analizini su
sekilde yapabiliriz.

Ho: B4=0 (8)
Hi: B4=0 )

oldugunda, t = 2.196 (P =0.033) c¢ikmaktadir.
t > 2 oldugu i¢cin Hy hipotezi % 95 giiven
araliginda red edilir. Boylece B4 katsayisinin
sifirdan farkli bir say1 oldugu aciklanmis olur.
B4 katsayis1 0.332 olarak bulunmustur.

Iliski sermayesi katsayis1 Ps‘in analizini su
sekilde yapabiliriz.

H()i [35:0
Hli [35:0

(10)
(11)

oldugunda, t = 3.401 (P =0.001) ¢ikmaktadir.
t > 2 oldugu i¢cin Hy hipotezi % 95 giiven
araliginda red edilir. Boylece fs katsayisinin
stfirdan farkli bir say1 oldugu aciklanmis olur.
Bs katsayis1 0.498 olarak bulunmustur.

Regresyon analizi sonucu elde edilen beta katsa-
yilarmi da su sekilde yorumlayabiliriz. insan
sermayesi ile ilgili beta katsayis1 0.324; iliski
sermayesi ile ilgili beta katsayis1 0.501 bulun-
mustur. Bu durumda iligki sermayesinin orgiit
sermayesine etkisi, goreceli olarak insan serma-
yesinin etkisinden daha fazladir. Ancak korelas-
yon ve regresyon analizi sonuglarina gore, insan
sermayesi ve iligki sermayesi ile Orgiit serma-
yesi arasinda ¢ift tarafli, pozitif bir iliski oldugu
ortaya ¢ikmustir. Orgiit sermayesinin gelismesi
sonucunda insan ve iligki sermayesi gelismekte;
insan veya iliski sermayesi gelistiginde de orgiit
sermayesi gelismektedir.
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Sonug¢
Yapmis oldugumuz arastirma sonucu elde
edilen bilgiler su sekilde 6zetlenebilir.

a)isletmelerin maddi olmayan varliklarini agik-
lamada kullanilan insan sermayesi ve iliski
sermayesi varliklari, isletmenin pazar degerini
pozitif yonde etkilemektedir. Tiirkiye’de islet-
melerin pazar degerlerinin bir ¢ok degisken
tarafindan etkilendigi belirtilmektedir, ancak bu
arastirma ile bilimsel olarak igletmelerin pazar
degerini, isletmenin entelektiiel sermayesinin de
etkiledigi ortaya ¢cikmustir.

b) Isletmelerin maddi olmayan varliklarini
aciklamada kullanilan diger unsur orgiit serma-
yesinin ise, isletmenin insan sermayesi ve iligki
sermayesi ile pozitif yonde iligkisi bulunmak-
tadur.

c)Tiirkiye’de yoneticiler isletmenin insan ser-
mayesi varliklarini toplam sekiz faktér altinda
tanimlamiglardir. Egitim ve insana yatirim,
liderlik becerileri, iicret sistemi, calisanlarin
beceri diizeyi, ¢alisanlarin tiim kaynaklar1 pay-
lagsmasi, calisanlarin risk almasi, c¢alisanlarin
bilgiye sahip olmasi ve birlikte ¢alisma konular1
insan sermayesini olusturmaktadir. Burada dik-
kati ¢eken konu, yoneticilerin calisanlardan
bilgiye sahip olmalarini, beceri ve liderlik 6zel-
liklerinin bulunmasini, risk almalarim1 ve takim
caligsan1 olmalarini talep ederken, onlara egitim
yatirimi yapmayi, etkin iicret sistemi ve tatmin
olmalarini saglamay1 taahhiit etmektedirler.

d)Turkiye’de yoneticiler isletmenin iliski serma-
yesi varliklarint toplam yedi faktor altinda
tanimlamiglardir. Miisteri memnuniyeti, miiste-
riler ile uzun donemli iliski istegi, miisterilerden
bilgi toplama ve kullanma, ¢evreye olan etki ve
miisteri odaklilik iligki sermayesinin kapsadigi
genel konulardir. Buradan bilhassa yoneticilerin
miisteri ile iliski konusunda ¢ok duyarh
davrandiklarin belirtebiliriz.

e)Tiirkiye’de yoneticiler isletmenin Orgiit ser-
mayesi varliklarini toplam dort faktor altinda
tanimlamiglardir. Stratejik tamimlarin olmasi, ya-
raticihigi desteklenmesi, enformasyon sisteminin

etkinligi ve isletmenin yarattig1 finanssal sonug-
lar Orgiit sermayesinin kapsadigi genel konular-
dir. Dikkat edilmesi gereken konu, tanim geregi
teknolojiye yapilan yatirimi insan ve iliski
sermayesi tarafindan kullanilmadig siirece ente-
lektiiel sermayeye bir etkide bulunmamasidir.
Bu nedenle, orgiit sermayesine yapilacak yati-
rimlarin, mutlaka insan ve iligki sermayesinin
etkilendigi alanlara yapilmasinda yarar oldugudur.

f)Anket calismasi sirasinda gozlenen bir baska
konu da isletmelerin ¢evreye enformasyon
aktarmalar1 konusudur. Isletmelerimizin cevre
ile olan (hisse sahipleri, potansiyel hisse senedi
miigterileri, toplum) iligkileri olduk¢a zayif
olarak goriilmektedir. Isletmeye ait verilen
enformasyon sadece maddi varliklar ile ilgilidir
ve giincel degildir. Isletmelerin entelektiiel
sermayelerine ait enformasyonlarini da c¢evreye
ve ticlincii kisilere vermeleri gerekmektedir.
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