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Abstract

Industry development process based on the
information of the physical assets must be
incline toward. In this regard, enterprises as well
as tangible assets, intangible assets they have is a
growing importance. In this case, the
measurement of intangible assets for businesses,
evaluating and comparing with competitors
constitutes necessity. In other words, it is
necessary for the existence of intellectual capital
business.
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1. GIRIS

Hesaplanmis maddi olmayan
deger yontemi ile entelektiiel
sermayenin hesaplanmasi ve
Borsa Istanbul’da bir
uygulama'

Ozet

Sanayinin gelisim sureci fiziksel varliklardan
bilgiye dayalt varliklara yonelmeyi zorunlu
kidmaktadir. Bu bakimdan isletmelerin maddi
duran varliklarinin yani sira, sahip olduklar
maddi olmayan duran varliklart da artan bir
oneme sahip olmaktadir. Bu durum isletmeler
icin  maddi olmayan duran varlklarnin
Olgtlmesi, degerlendirilmesi ve rakipleri ile
kiyaslanmast zorunlulugunu olusturmaktadir. Bir
baska deyisle, Entelekttel sermaye isletmelerin
varligt icin gereklidir.

Anahtar Kelimeler: Entelektiiel Sermaye;
Hesaplanmis Maddi Olmayan Deger Yontemi;
Maddi Olmayan Duran Varliklar.

Kiiresellesen ekonomide rekabet artmaktadir. Isletmeler rekabet avantaji yaratacak her unsurdan
faydalanmay1 ve bunu uzun siire kendi lehlerine kullanmayr diisiinmektedirler. Uretimde ve ticarette,
taklit edilemez, isletmeye Ozgi, fark yaratan, misteri icin deger olusturan varliklar, maddi olmayan
duran varliklardir.

Maddi olmayan duran varliklar, bilgi toplumu ve bilgi ekonomisine gectigimiz ginimiizde en
onemli unsurlar olarak finansal durum tablolarinda yerlerini almustir. Bu bakimdan olctilmeleri,
degerlendirilmeleri, yorumlanmalart ve gelecegin sekillendirilmesi ¢abasi olan planlamada 6nemleri
artmis ve artmaya da devam etmektedir.

! Bu ¢alisma 03-07 Kasim 2016 tarihlerinde Antalya’da gerceklesen Stratejik Arastirmalar Kongresinde sunulan bildirinin
genisletilmis halidir.
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Maddi olmayan duran varliklarin 6nemi klasik muhasebe bakis acistyla yorumlanamayacak kadar
karmasik hale gelmistir. Bir 6rnek vermek gerekirse, serefiye ile ifade edilmeye calisildiginda
ayrintilar gozden kacirlacak ve sadece bir rakamdan ibaret olarak kalacaktir. Bu bakimdan maddi
olmayan varliklarin ifade ettigi goreceli Gstiinligiin bir baska bakis acist ile ele alinmasi zorunludur.

Entelekttiel sermaye kavrami bu zorunluluktan dogmus ve muhasebenin klasik yorumunu
gelistirerek, maddi olmayan duran varliklarin 6nemini isletmelere avantaj yaratacak bigimde
yorumlamaya ¢alismistir.

Bu calismada Entelektiiel Sermaye 6l¢iimiine yonelik yontemlerden birisi olan Hesaplanmis Maddi
Olmayan Deger Yontemi (The Return on Assets Method) aciklanarak Borsa Istanbul’da kayitl
bilisim sektori isletmeleri Gzerinde uygulanmaya ¢alisilmistir. Bilisim sektGriintin secilmesinin 6zel
nedeni, bu isletmelerin bilgiye daha fazla yatirim yaptiklar ve maddi olmayan duran varliklarini daha
fazla 6nemsedikleri 6n kabuliidur.

2. ENTELEKTUEL SERMAYE TANIMI VE LITERATUR ARASTIRMASI

Sosyal bilimlerde karsilasilan bir sorun Entelektiiel Sermaye kavraminda da karsimiza ¢ikmakta ve
tzerinde anlasilan tek bir tanim bulunmamaktadir. Bu konuda ¢alisan kisilerin kendi bakis acilar
tzerinden gelistirdikleri gesitli tanimlamalar bulunmaktadir. Literatiir incelediginde, tanimlamalarin,
Entelekttiel Sermayenin belitlenmesinden ¢ok, kullanim alanlarina yonelik olarak yapildigt
gozlemlenmektedir.

Entelekttiel Sermaye kavramint ilk kullanan kisinin John Kenneth Galbraith oldugu ve bu kavrami

liberal ekonominin gelistirilmesi anlaminda isletmelerin  sorumlulugunu vurgulamak amaciyla
kullandig1 ifade edilmektedir (Pena, 2002, s.180).

Bontis (1996), Hizmet sektori tizerine yaptigt bir calismada, hizmet sektort isletmelerinin finansal
durum tablolarinda yer alan varlik tutarlart ile piyasa degerleri arasinda 6nemli farklar oldugunu
belitrleyerek, Entelektiiel Sermayeyi piyasa degeri ile defter degeri arasindaki fark olarak tanimlamustir
(Bontis, 1990, s. 43).

Stewart (1997), zenginlik yaratmak tzere kullanilan bilgi, malzeme, veri, tecriibe, v.b. olarak ifade
etmistir (Stewart, 1997, s.20).

Guthrie (2000), isletmelerin piyasa degetlerinin maddi ve maddi olmayan varliklarindan olustugunu,
maddi olmayan tum varliklarin Entelekttel Sermaye kapsaminda degerlendirilmesi gerektigini ifade
etmistir (Guthrie, 2000, s.11).

Cikriker ve Dastan (2002), beseri sermaye unsuru olarak ve hatta ondan daha genis bir kavram
olarak ifade etmislerdir (Cikriker ve Dastan, 2002, 5.20).

Samiloglu (2002), isletmenin gérinmeyen degerleri olarak tanimlamugtir (Samiloglu, 2002, s. 65).

Cabrita ve Vaz (2006), Entelektiiel Sermayeyi stirdurilebilir rekabet avantaji olarak belirtmeyi tercih
etmis ve isletmenin kaynaklari, yetkinligi ve kapasite imkanlart ile iliskilendirmistir (Cabrita ve Vaz,
2000, s.11).

Kujansivu ve Lonngvist (2007) ise, Entelektiiel Sermayenin soyut ve dinamik bir kavram olarak,
rekabet Ustiinligine dikkat ¢ekmisler ve faaliyet alanina bakilmaksizin rekabet avantaji saglayan
soyut varliklarin tamami olarak tanimlamiglardir (Kujansivu ve Lonngqvist, 2007, 5.273).

Tim tanimlamalardan da anlastlacagi tzere, isletmeye rekabet Ustinliigi saglayan, faaliyetlerinde
6ne ¢ikaran ve maddi olmayan unsurlar Entelektiiel Sermayenin bilesenlerini olusturmaktadir. Bu
bakimdan Entelektiiel sermayeyi, somut varliklara dayanmayan, soyut varliklardan olusan goreceli
ustunliik olarak ifade etmek de mumkuindir.
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3. ENTELEKTUEL SERMAYENIN UNSURLARI

Entelekttel Sermayenin ti¢ ana unsurdan olustugu ifade edilmis ve genel bir kabul gérmustur.
Bunlar, insan sermayesi, yapisal sermaye ve miusteri sermayesi olarak ifade edilmektedir (Sveiby,
2016, par. 3), (Bassi, 1997, s. 25-27) ve (Pablos, 2002, s. 289).

3. 1. Insan Sermayesi

Isletmede calisanlarin  bilgileri, yetenekleri, tecriibelerine bagh olarak yarattiklart - rekabetci
stinlikleridir. Entelektiiel Sermayenin yenilenebilir boliimunt olusturur. Isletmenin yaratict ve
yenilik¢i yonudiir. Isletmeyi digerlerinden farklilastiran unsurdur.

3. 2. Yapisal Sermaye

Insan sermayesi tarafindan olusturulan ve onlar olmadiginda isletmede kalmaya devam eden bilgi,
tecriibe ve yetenekler olarak ifade edilmektedir (Pablos, 2002, s. 290). Bir baska ifade ile ¢alisanlar
isten ayrilsa bile geride kalan her tiirli veri tabant bu tanimin igine girer.

3. 3. Miisteri Sermayesi

Isletme faaliyetlerine yén veren ana unsurlardan birinin miisterileri oldugu ve isletmenin 6z degerleri
icine katilmast gerektigi fikri ile ortaya cikan bir bilesendir (Karacan, 2007, s. 32). Isletmeye, markaya
baglilik gibi boyutlar1 olmakla birlikte ondan daha genis bir anlam icermektedir. Burada kastedilen,
miusterilerin isletmenin dogal bir parcast gibi dustintilerek onlardan saglanan bilgilerin faaliyetlerde
kullanilmasidir.

4. ENTELEKTUEL SERMAYE OLCUMUNDE HESAPLANMIS MADDI OLMAYAN
DEGER YONTEMI

Hesaplanmis Maddi Olmayan Deger Yontemi (The Return on Assets Method, ROAM), Stewart
(1997) tarafindan, bilgiye dayali isletmelerin bankaya kredi islemlerinde teminat gosterilecek maddi
varlik bulmalarindaki sikintilarinin giderilmesi amactyla olusturulmustur (Stewart, 1997, s. 302).

Bu yontemde firmanin piyasa degeri ile defter degeri arasindaki fark ek kazang olarak
tanimlanmakta, piyasa degerinin sadece maddi varliklart degil aymi zamanda maddi olmayan
varliklar da kapsayacak bicimde ifade edilebilecegi goriisiine dayanmaktadir. Yontem, isletmenin
rakiplerinden karlilik olarak daha iyi performansa sahip olup olmadigt tizerine yogunlasir. Bunu
yaparken farki yaratan maddi varliklara degil, maddi olmayan varliklarin hesaplanmasina agirlik verir.

Birinci asamada isletmenin ge¢mis t¢ yillik finansal tablolarindan yararlanilarak vergiden 6nceki
katlar (Dénem Kar, DK) ve maddi duran vatliklarinin (MDV) tutarlari belitlenerck ortalamalari
hesaplanur. Islem,

DKyrt = (DK¢—, + DK;_1 + DK)/3 ey
MDVOTt = (MDVt—Z + MDVt—l + MDVt)/g (2)
formulleri ile ifade edilebilir.

Tkinci asamada, ortalama vergiden 6nceki karlari ortalama maddi varlik tutarina bolinerek maddi
duran varliklarin karliligt (MDVK) hesaplanir. Islem,

MDVEK = Xort 3)
MDVore
ile ifade edilebilit.

Uclincii agamada, isletmenin faaliyet gosterdigi sektdriin ortalama maddi duran varlik karlilig
(MDVK)) hesaplanir. Bunun yapilmasinin nedeni, isletmenin rakipleri ile karsilastirilacak
tstinliklerinin bulunup bulunmadigint belirlemek adina ortak bir zemin olusturmaktir. Islem,


https://doi.org/10.14687/jhs.v13i3.4187

4678
Kugu, T. D. (2016). Hesaplanmis maddi olmayan deger yontemi ile entelektiiel sermayenin hesaplanmast ve Borsa
Istanbul’da bir uygulama. Journal of Human Sciences, 13(3), 4675-4684. doi:10.14687 /jhs.v13i3.4187

MDVK; = (MDVK, + MDVK, + -+ MDVK,)n 4
ile ifade edilebilit.

Dérdiincii asamada, Isletmenin ortalama dénem karindan, ortalama maddi duran arliklarinin, sektér
ortalama maddi duran varlk karliligi ile ¢arpimindan bulunan tutar duastlerek Ek Kazang (EK)
belirlenir. Ek kazang isletmenin rakiplerinden daha iyi bir performans gosterdiginin bir isaretidir.
Islem,

EK = DK, — [MDV,,..xMDVK,] 5)
ile ifade edilebilit.

Besinci agamada, hesaplanan Ek Kazanglar vergi orant ile diizeltilerck Vergi Sonrast Net Ek Kazang
(EK,, hesaplanir. Islem,

EK,s = EKx(1—-V0) ©)
ile hesaplanabilir. Burada 17O, vergi oranini ifade etmektedir.

Altinct agsamada, Net Ek Kazang, isletmenin sermaye maliyetine (birden fazla kaynak s6z konusu
oldugu takdirde agirlikli ortalama sermaye maliyeti, AOSM) boliinerek maddi olmayan duran
varliklarinin, bir bagka ifade ile Entelektiiel Sermayesinin (ES) tutart hesaplanir. Bu islemi de,

ES = EK,,;/AOSM 7
ifade edebiliriz.

ROAM yonteminde dikkat edilmesi gereken bir nokta da, negatif deger sorunudur. Bazi isletmelerin
incelenen dénemde kar yerine zarar elde etmeleri durumunda veya sektér ortalamasinin altinda
maddi duran varlk karliligina sahip olmalart durumunda Entelektiiel Sermaye degerleri negatif
olabilmektedir. Bu durumda dérdiincii asamadan itibaren hesaplamanin durdurulmast ve bu tirde
veriye sahip olan isletmelerin Entelektiiel Sermaye degetlerinin sifir olarak ifade edilmesi
onerilmektedir (Stewart, 1997, s. 302).

5. UYGULAMA

Calismamizda Borsa Istanbul (BIST)’da yer alan bilisim sektorii firmalarinin Entelektiiel Sermaye
tutarlart hesaplanmaya calisimistir. Bu amacla BIST’de yer alan bilisim sektérii firmalarimn 2013,
2014 ve 2015 ydlarini kapsayan finansal durum (bilanco) tablolart ve gelir tablolart Kamu
Aydinlatma Platformu (KAP)’dan temin edilerek veri setleri olusturulmustur. Calismada 14 firma
yer almis, Ericom Telekomiinikasyon ve Enerji Teknolojileri A. S., verilerine ulastlamadigindan
calismaya dahil edilmemistir. Tlgili veriler Excel tablolarina aktarilarak gerekli formiiller olusturularak
hesaplamalar yapilmis ve Entelektiie]l Sermaye degerleri tespit edilmeye calistimustir. Calismada
isletmelerin sermaye maliyetleri ortak olarak %20, vergi orant %20 olarak belitlenmistir. Tablo 1’de
calismada yer alan firmalar gérilmektedir.
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Tablo 1: Biligim Sektérii Isletmeleri

Sira | Sitket BIST Kodu Ad1 ve Unvant
1 ALCTL Alcatel Lucent Teletas Telekomiinikasyon A. .
2 ANELT Anel Telekomunikasyon Elektronik Sistemleri Sanayi ve Ticaret A. S.
3 ARENA Arena Bilgisayar Sanayi ve Ticaret A. S.
4 ARMDA Armada Bilgisayar Sistemleri Sanayi ve Ticaret A. S.
5 DESPC Despec Bilgisayar Pazarlama ve Ticaret A. S.
6 DGATE Datagate Bilgisayar Malzemeleri Ticaret A. S.
7 ESCOM Escort Teknoloji Yatirim A. §.
8 INDES Indeks Bilgisayar Sistemleri Mithendislik Sanayi ve Ticaret A. S.
9 KAREL Karel Elektronik Sanayi ve Ticaret A. S.
10 KRONT Kron Telekomiinikasyon Hizmetleri A. $.
11 LINK Link Bilgisayar Sistemleri Yazilimi ve Donanimi A. §.
12 LOGO Logo Yazilim Sanayi ve Ticaret A. §.
13 NETAS Netas Telekomiinikasyon A. S.
14 PKART Plastikkart Akilli Kart Tletisim Sistemleri Sanayi ve Ticaret A. S.

Kaynak: https:/ /www.kap.otg.tr

Tablo 2. Bilisim Sektorii Sirketlerinin Ortalama Maddi Duran Varlik Degerleri

MADDI DURAN VARLIKLAR (TL)

SIRKET 2013 2014 2015 ORT.MDV.
ALCTL 12.021.712.00 10.201.712.00 8.456.073.00 10.226.499.00
ANELT 2.247.412.00 108.765.00 17.600.000.00 6.652.059.00
ARENA 6.469.411.00 5.949.862.00 9.298.000.00 7.239.091.00
ARMADA 3.628.562.00 3.553.264.00 3.576.474.00 3.586.100.00
DESPEC 213.374.00 377.909.00 265.343.00 285.542.00
DGATE 65.318.00 46.067.00 785.500.00 298.961.67
ESCOM 6.663.557.00 6.578.447.00 6.442.689.00 6.561.564.33
INDES 30.405.573.00 8.472.157.00 6.840.916.00 15.239.548.67
KAREL 20.330.292.00 25.369.923.00 28.743.226.00 24.814.480.33
KRONT 336.195.00 327.079.00 273.040.00 312.104.67
LINK 158.722.00 170.039.00 186.438.00 171.733.00
LOGO 13.629.536.00 15.073.538.00 15.488.784.00 14.730.619.33
NETAS 39.599.590.00 38.123.936.00 40.220.084.00 39.314.536.67
PKART 8.972.261.00 8.976.279.00 9.800.000.00 9.249.513.33

Sektor Ortalama Maddi Duran Varlik Tutart 9.905.882.36
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Tablo 3. Bilisim Sektorii Sirketlerinin Ortalama Dénem Karlar1

DONEM KARLARI

§1RKET 2013 2014 2015 ORT.D.K.
ALCTL 15.570.614.00 3.496.797.00 5.820.956.00 2.084.287.00
ANELT 9.884.910.00 4.499.967.00 9.880.000.00 5.088.314.33
ARENA 23.412.975.00 27.135.541.00 24.241.000.00 24.929.838.67
ARMADA 12.886.538.00 17.117.909.00 16.595.311.00 15.533.252.67
DESPEC 11.758.743.00 10.306.094.00 12.202.265.00 11.422.367.33
DGATE 2.646.935.00 10.675.166.00 27.724.148.00 11.917.459.67
ESCOM 18.257.964.00 3.802.727.00 2.074.916.00 8.045.202.33
INDES 9.614.339.00 37.502.979.00 69.331.631.00 38.816.316.33
KAREL 11.498.936.00 8.820.648.00 4.478.302.00 8.265.962.00
KRONT 1.200.485.00 2.845.091.00 6.142.216.00 3.395.930.67
LINK 1.215.246.00 693.375.00 39.987.987.00 13.965.536.00
LOGO 19.216.803.00 27.178.324.00 39.987.987.00 28.794.371.33
NETAS 4.462.722.00 6.045.467.00 47.073.492.00 19.193.893.67
PKART 2.737.608.00 232.264.00 2.490.000.00 1.819.957.33

Sektor Ortalama Donem Kart 12.780.534.76

En yiiksek ortalama dénem karia sahip isletme 38.816.316,33 TL ile Indes olurken, Alcatel ve Anel

zarar etmistir.

Tablo 4. Bilisim Sektorii Sirketleri Ortalama Maddi Duran Varlik Karhiliklar:

MDVK

SIRKET ORT.MDV. ORT.D.K. %
ALCTL 10.226.499.00 2.084.287.00 -20.38%
ANELT 6.652.059.00 5.088.314.33 -76.49%
ARENA 7.239.091.00 24.929.838.67 344.38%
ARMADA 3.586.100.00 15.533.252.67 433.15%
DESPEC 285.542.00 11.422.367.33 4000.24%
DGATE 298.961.67 11.917.459.67 3986.28%
ESCOM 6.561.564.33 8.045.202.33 122.61%
INDES 15.239.548.67 38.816.316.33 254.71%
KAREL 24.814.480.33 8.265.962.00 33.31%
KRONT 312.104.67 3.395.930.67 1088.07%
LINK 171.733.00 13.965.536.00 8132.12%
LOGO 14.730.619.33 28.794.371.33 195.47%
NETAS 39.314.536.67 19.193.893.67 48.82%
PKART 9.249.513.33 1.819.957.33 19.68%

Sektoér Ortalama Maddi Duran Varhik Karlilig 1325.86%
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Tablodan da gorilecegi tizere Alcatel ve Anel firmalarinin ortalama Doénem karlan negatif deger
(zarar) oldugundan maddi duran varlik karliliklar1 da negatif ¢tkmustir. En yiiksek maddi duran varlik
karliligina sahip isletme Despec’tir.

Tablo 5. Bilisim Sektorii Sirketleri Ek Kazanglar

SIRKET Ek Kazang
ALCTL - 137.672.882.53
ANELT - 93.285.001.90
ARENA - 71.050.044.74
ARMADA - 32.013.250.05
DESPEC 7.636.493.13
DGATE 7.953.660.08
ESCOM - 78.951.656.75
INDES - 163.238.072.01
KAREL - 320.738.180.80
KRONT - 742.126.10
LINK 11.688.604.64
LOGO - 166.512.349.64
NETAS - 502.060.037.98
PKART - 120.815.220.38

Daha 6ncede agiklandigr gibi, Ek Kazang tutarlart (zarar veya ortalamanin altinda kalma nedeniyle)
negatif ¢ikan sirketlerin Entelektiie]l Sermayelerinin hesaplanmasina son verilecek ve bu sirketlerin
Entelekttiel Sermaye degerleri sifir olarak gosterilecektir. Bu agidan Ek Kazang yaratabilen
sektordeki sirket sayist sadece tigtiir. Bunlarin icinde en yitksek Ek Kazang degeri 11.688.604,64 TL
ile Link Bilgisayara aittir.

Bu asamada Ek Kazanglar (1-VO) ile dizeltilerek Net Ek Kazanclar bulunacaktir. Net Ek
Kazanglar Tablo 6’da goriilebilir.

Tablo 6. Net Ek Kazanglar

SIRKET Net Ek Kazang
ALCTL 0
ANELT 0
ARENA 0
ARMADA 0
DESPEC 6.109.194.50
DGATE 6.362.928.06
ESCOM 0
INDES 0
KAREL 0
KRONT 0
LINK 9.350.883.71
LOGO 0
NETAS 0
PKART 0
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En yiksek Net Ek Kazang tutarina sahip isletme Link Bilgisayardir. Bu, diger iki firmaya gore daha
fazla Entelektiel Sermaye tutarina sahip olacagina isaret etmektedir. Bu asamada Net Ek
Kazanglarin sermaye maliyetine (veya agulikli ortalama sermaye maliyetine) bolinmesi ile
hesaplanan Entelektiiel Sermaye tutarlart hesaplanacaktir. Entelektiiel Sermaye tutarlarini Tablo 7’de
gormek mimkindur.

Tablo 7. Entelektiiel Sermaye Degerleri

SIRKET
ALCTL
ANELT
ARENA
ARMADA
DESPEC 30.545.972.52
DGATE 31.814.640.32
ESCOM
INDES
KAREL
KRONT
LINK 46.754.418.
LOGO
NETAS
PKART

jevl vl Farll Ken )l Hean}

jerl Revll Fen ) Han)

w

6

jevl Rev )l Faw)

Gorildugi gibi en yuksek Entelektiiel Sermaye degeri 46.754.418,56 TL ile Link’e aittir. Despec ve
Datagate nispeten birbirlerine yakin degerler alarak, sektérdeki diger sirketlerden daha fazla deger
yaratabilmislerdir.

6. DEGERLENDIRME VE SONUC

Calismadan gortlecegi tizere, degerlendirmeye alinan on doért sirketten ancak ti¢ tanesi Entelektiiel
Sermaye olusturabilmistir. Diger on bir sirketin iki tanesi incelenen donemler itibariyle dénem zarart
elde ettiklerinden, dokuz tanesi ise ortalamanin altinda maddi duran varlik karliligi elde ettiginden
Entelektiel Sermaye tretememislerdir.

Tespit edilen sonuglardan bir tanesi, bilisim sektorii endeksinde yer alan sirketlerin bazilar tretim ve
ticaret, bazilar1 sadece ticaret, bazilari ise sadece yazilim tzerine yogunlagsmistir. Bu nedenle, maddi
ve maddi olmayan duran varliklarinda biytk farklar vardir. Bu durum calismada elde edilen
sonuglar tzerinde oldukea etkilidir. Sirketler arasinda faaliyet alanlari ile ilgili homojenlik yoktur.

Belirlenen bir baska sonug ise, Entelektiiel Sermaye olusturabilen sirketlerin maddi duran varlik
karliliklar: digerlerinden oldukga yiksektir. Bir bagka ifade ile, donem karindan maddi duran
vatliklarina disen pay oldukea yuksektir. Ciinki, maddi duran varliklar ya ¢ok az, ya da hi¢ yoktur.
Bu, maddi olmayan duran varhiklarinin payinin anilan isletmelerde digetlerine oranla daha fazla
oldugunu gostermektedir.

Calisma BIST’de yer alan tek bir sektor ile siurh tutulmus ve icerik bakimindan ¢ yilla
stntrlandirdmistir. Farklt analizler ve farkli yontemlerle calismalarin tekrarlanmast olduk¢a 6nemlidir.
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Extended English Abstract

Industry development process based on the information of the physical assets must be incline
toward. In this regard, enterprises as well as tangible assets, intangible assets they have is a growing
importance. In this case, the measurement of intangible assets for businesses, evaluating and
comparing with competitors constitutes necessity. In other words, it is necessary for the existence
of intellectual capital business.

A problem in social sciences The concept of intellectual capital is controversial and there is no
single definition agreed upon. There are various definitions that people working in this field
develop through their own perspective. When the literature is examined, it is observed that the
definitions are made for the usage areas rather than the determination of the intellectual capital.

The Return on Assets Method (ROAM) was created by Stewart (1997) to eliminate the difficulties
of information-based businesses to find assets to be guaranteed in bank credit transactions.

In this method, the difference between the market value of the company and the book value is
defined as additional earnings and it is based on the opinion that the market value can be expressed
not only of material assets but also of intangible assets at the same time. The method focuses on
whether the business has better performance as profitability than its competitors. In doing so, it
focuses on the calculation of intangible assets, not the material assets that make the difference.

In the first stage, the amounts of the previous profit (Profit for the period, DK) and tangible assets
(MDO) are determined by using the past three years financial statements of the company and the
averages are calculated.
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In the second stage, the profitability of the tangible fixed assets (MDALI) is calculated by dividing
the average taxable previous profits by the average amount of tangible assets.

In the third stage, the average tangible asset profitability (MDDA) of the sector in which the operator
operates is calculated. The reason for doing this is to establish a common ground for determining
whether the business has advantages over its competitors.

In the fourth stage, Supplementary Earnings (ANNEX) are determined by subtracting the amount
obtained from the average period profit of the Operator multiplied by the average tangible assets of
the industry and the average tangible assets profitability of the sector. Additional gain is an
indication that the business performs better than its competitors.

In the fifth step, the Net Additional Gain After Tax (EKVs) is calculated by adjusting the calculated
Supplementary Farnings with the tax rate.

In the sixth stage, the Net Annuity Gain is calculated by dividing the intangible assets (in other
words, the Intellectual Capital (ES)) by dividing the capital cost of the business (weighted average
cost of capital, if more than one source, AOSM).

We tried to calculate the Intellectual Capital amounts of the information sector firms in the Stock
Exchange Istanbul (BIST) in our work. For this purpose, the financial status (balance sheet) tables
and income tables covering the years 2013, 2014 and 2015 of the information sector companies in
ICS were obtained from Public Disclosure Platform (IKAP) and data sets were created. There were
14 companies in the study, Ericom Telecommunication and Energy Technologies Inc. was not
included in the study because its data could not be reached. Relevant data have been transferred to
Excel tables and necessary formulas have been calculated and tried to determine the Intellectual
Capital values. The capital costs of the enterprises in the study were determined as 20% jointly and
20% tax rate.

As will be seen before the study, only three out of the fourteen companies that were assessed could
form Intellectual Capital. Two of the other eleven companies were able to generate periodic losses
for the periods examined, and nine of them failed to produce intellectual capital since they achieved
a tangible asset underperformance.

Among the results, one of the companies in the information sector index is focused on production
and trade, some trade only, others only software. For this reason, there are big differences in
tangible and intangible fixed assets. This is highly influential on the results obtained in the study.
There is no homogeneity among the companies in their fields of activity.

Another result is that the profitability of tangible assets of companies that can generate intellectual
capital is considerably higher than the others. In other words, the share of tangible fixed assets in
the period is quite high. Because there are very little or no tangible assets. This shows that the share
of intangible assets is higher in the referred enterprises than in the others.

The study was confined to a single sector in the BIST and was limited to three years in terms of
content. Repetition of studies with different analyzes and different methods is very important.
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