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ONSOZ

Giliniimiizde sirketler, yeni iiriin {ireterek ya da mevcutlar1 gelistirerek {iriinlerini
pazar ortaminda rakiplerinden daha ¢ok satmak ister. Rekabet ortaminda 6n plana ¢ikmak
ve Uriinlerinin daha ¢ok talep gérmesini saglamak i¢in sirketler markalagsmaya ve marka
degerlerini artirmaya Ozen gosterir. Markalar pazarda tiiketicilerin aklinda olumlu
diistinceler birakarak rekabet ortaminda sirketlere daha cok deger katar. Marka degeri
iiriinlerin daha ¢ok talep gormesini ve bu yolla daha fazla kar edilmesini saglar. Ayni
zamanda, tiiketicilerin de markaya ve sirkete olan gilivenini artirir. Bu ¢ercevede sirketler
markalagmak, marka degeri olusturmak ya da mevcut marka degerini artirmak amaciyla
faaliyetlerini yiiriitirken Arastirma ve Gelistirme Giderleri, Pazarlama, Satis ve Dagitim
Giderleri ve Genel Yonetim Giderleri gibi faaliyet giderlerine katlanirlar. Bir kismi1 gelecege
yonelik bir yatirim harcamasi olarak da degerlendirilen faaliyet giderlerinin marka degeri
tizerindeki etkisi bu amagla yapilan harcamalarin uzun vadeli katkisin1 degerlendirmek
bakimindan 6nemlidir. Bu dogrultuda calismada faaliyet gider tiirlerinin marka degeri

tizerine etkisi incelenmistir.

Calisma siiresince destegini siirekli hissettigim danismanim Karadeniz Teknik
Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Isletme Boliimii Muhasebe ve Finansman
Anabilim Dali dgretim {iyesi Sayin Dog. Dr. Bilal GEREKAN’a, egitimimde emegi olan
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OZET

Sirketler marka degerlerini yiikseltmek ya da yeni marka olusturmak i¢in arastirma
ve gelistirme, pazarlama ve yonetim faaliyetleri i¢in bir takim giderlere katlanmaktadir. Bu
giderler faaliyet giderleri baslig1 altinda Aragtirma ve Gelistirme Giderleri, Pazarlama, Satis
ve Dagitim Giderleri ve Genel Yonetim Giderleri seklinde ayr1 ayri ifade edilmektedir.
Faaliyet giderleri kapsaminda arastirma ve gelistirme ile pazarlama gibi yatirim
harcamalarin1 barindirmasi sebebiyle sirketler icin ayrintili olarak degerlendirilmesi gereken
bir konudur. Ayrica, bu giderlerin kapsadigi bazi kalemler sadece gergeklestigi doneme etki
etmesi bakimindan degil yatirim unsuru olarak degerlendirilmesi nedeniyle sirketler igin

onemlidir.

Faaliyet giderlerinin marka degeri tizerindeki etkisinin belirlenmesi ve hangi faaliyet
tiirtiniin marka degerine ne kadar etki ettiginin saptanmasi giiniimiizde sirketlerin ele almasi
gereken 6nemli bir konu olmustur. Bu kapsamda arastirmanin amaci, faaliyet gider tiirlerini
olusturan Arastirma ve Gelistirme Giderleri, Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri ve Genel
Yonetim Giderlerinin marka degeri tizerindeki etkisini belirlemektir. Bu amagla, Brand
Finance Turkey-100 listesinde 2012-2014 yillar1 arasinda marka degeri agiklanan sirketler
icinden faaliyet giderleri eksiksiz olarak bulunan 30 sirket arastirma kapsamina alinmstir.
Elde edilen veriler SPSS20 paket programinda yer alan ¢oklu dogrusal regresyon modeli ve
korelasyon analizi kullanilarak incelenmistir. Arastirma sonucunda faaliyet gider tiirlerini
olusturan Arastirma ve Gelistirme Giderleri, Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri ve Genel
Yonetim Giderlerinin marka degeri tizerine anlamli etkisinin oldugu tespit edilmistir. Ayrica
her bir faaliyet gider tiiriiyle marka degeri arasinda pozitif yonlii anlamli bir iliski oldugu
elde edilmistir. Bununla beraber marka degerini en fazla etkileyen faaliyet gider tiiriiniin ise

Arastirma ve Gelistirme Giderleri oldugu belirlenmistir.

Anahtar Sozciikler: Brand Finance, Faaliyet Giderleri, Marka Degeri.
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ABSTRACT

Companies put up with a number of expenses for research and development,
marketing and management activities with the aim of increasing their brand value or
creating a new brand. These expenses are stated respectively as Research&Development
Expenses, Marketing, Sales&Delivery Expenses and General Administration Expenses
under the title of operating expenses. Operating expenses such as research and development
and marketing should be evaluated in detail for the companies because of companies'
including investment expenditures. In addition, some components of these expenses are
important for the companies in terms of not only their impact on realization period but also

their being evaluated as investment component.

Determining the impact of operating expenses on brand value and determining the
impact of which activity category on brand value is an important issue that companies need
to address nowadays. In this context, the purpose of the research is to determine the effect
of the Research&Development Expenses, Marketing, Sales and Distribution Expenses and
General Management Expenses on the brand value which form the operating expenditures.
For this purpose, 30 companies with complete operating expenses from Brand Finance
Turkey-100 list, whose brand value was announced between 2012 and 2014, have been
included in the research. The obtained data have been analyzed by using the multiple linear
regression model and correlation analysis in the SPSS20 package program. As a result of the
research, it has been determined that Research&Development Expenses, Marketing, Sales
and Distribution Expenses and General Administration Expenses which constitute the
operating expenditure types have a significant effect on brand value. It has also been found
that there is a positive correlation between brand value and each type of operating expense.
In addition, it has been determined that the operating expenditure type that has the greatest

effect on brand value is Research&Development Expenditures.

Key Words: Brand Finance, Operating Expenses, Brand Value.
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GIRIS

Gilinimiizde kiiresellesme nedeniyle mal ve hizmet piyasalar1 tek bir pazar haline
doniismiis ve uluslararasi rekabet artmistir. Ayrica mal ve hizmet tireticileri yeni ve daha zor
kosullarla kars1 karsiya kalmistir. Rekabetin oldugu, bilgi ve teknolojinin hizla ilerleyip
yayilma gosterdigi, kiiresellesme etkilerinin giin gegtikge arttig1 pazar ortaminda sirketlerin
rakiplerine stiinliik saglamalarina yardimei olan en 6nemli varliklardan biri markalaridir.
Rekabet ortaminda farkli olmanin yolu sadece iiretimden degil giiclii markalara sahip
olmaktan ge¢mektedir. Dolayisiyla sirketler, piyasalardaki etkinliklerini artirabilmek ve
daha fazla piyasaya girebilmek igin kaynaklarinin 6nemli bir kismini, iiretim siireglerinin

disinda marka olusturma ve gelistirmeye ayirmak durumunda kalmistir.

Markalar sirketlerin kazanglarimi artirarak, konumunu ve itibarin1 korur. Rekabet
ortaminda markalarin sagladigi bu faydalardan yararlanabilmek igin sirketler, bu alana
yatirim yaparak markalarini etkin bir sekilde yonetmeye calisir ve gosterdikleri iktisadi ve
beseri c¢abalarin karsiliginda marka degerlerinin artmasini ister. Marka degerinin
olusturulmasi ve marka degerinin artirilmasindaki etkin unsurlardan biri sirket biinyesinde
yiiriitiilen arastirma ve gelistirme, pazarlama ve yonetim faaliyetleridir. Bu faaliyetler i¢in
yapilan harcamalar faaliyet gideri olarak nitelenir. Faaliyet giderlerinin marka degeri
tizerindeki etkisinin belirlenmesi, hangi faaliyetin marka degerini ne derece etkilendiginin

tespiti bakimindan 6nemlidir.

Bu ¢alismada; faaliyet gider tiirlerinin marka degeri iizerindeki etkisi incelenmistir.
Calisma kapsaminda yiiriitiilen arastirma, Brand Finance Turkey-100 listesinde 2012-2014
yillar1 arasinda marka degeri agiklanan sirketler iginden faaliyet gider tiirleri eksiksiz olarak
bulunan 30 sirket lizerinde gergeklestirilmistir. Bu dogrultuda ¢alismanin birinci blimiinde;
faaliyet gider tiirlerini olusturan Arastirma ve Gelistirme Giderleri, Pazarlama, Satis ve
Dagitim Giderleri ve Genel Yonetim Giderleri ayrintili olarak agiklanmistir. Ikinci boliimde
marka degeri kavrami, dnemi ve marka degerleme ydntemlerine yer verilmistir. Ugiincii
bolimde ise, sirketlerin faaliyet gider tiirlerinin marka degeri tizerindeki etkisi incelenmistir.

Bu kapsamda, 2012-2014 yillar1 arasinda Brand Finance Turkey-100 listesinde yer alan ve



faaliyet gider tiirlerine eksiksiz olarak ulasilabilen 30 sirkete ait veriler arastirmada esas
alinmigtir. Faaliyet gider tiirlerinin marka degeri lizerindeki etkisi bu veriler kullanilarak
cesitli analizlerle incelenmistir. Bu dogrultuda faaliyet giderlerini olusturan Arastirma ve
Gelistirme Giderleri, Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri ve Genel Yonetim Giderlerinin
marka degeri tizerindeki etkisi agiklandiktan sonra tartisma, sonug ve degerlendirme boliimii

ile ¢alisma sonlandirilmistir.



BIiRINCi BOLUM
1. FAALIYET GIiDERLERI

Faaliyet giderleri, isletmenin esas faaliyeti ile ilgili bulunan ve iiretim maliyetlerine
yiikklenmeyen; Arastirma ve Gelistirme Giderleri, Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri ile
Genel Yonetim Giderlerinden olusmaktadir (Haftaci, 2010: 195; Tiredi, 2011: 481; Ildur,
2014: 249).

Arastirma ve gelistirme, pazarlama (reklam, promosyon vb.) ve entelektiiel
sermayeye katkis1 bakimindan yonetim harcamalar (iist diizey yoneticilere 6denen ticretler
vb.) gibi gelecege doniik yatirim unsurlarini biinyesinde barindiran faaliyet giderleri
isletmeler i¢in ayrintili olarak degerlendirilmesi gereken bir hesap grubudur. Bununla
beraber bu giderlerin kapsadigi bazi kalemler sadece gerceklestigi doneme etki etmesi
bakimindan degil yatirim unsuru olmalar1 agisindan da isletmeler i¢in 6nem arz etmektedir.
Bu bakis agisiyla faaliyet giderleri tek tek ele alinarak bu bdliimde ayrintili olarak

aciklanmustir.
1.1. Arastirma ve Gelistirme Giderleri

Isletmeler igin gelecege doniik 6nemli bir yatirrm harcamasi olan Arastirma ve
Gelistirme Giderleri, arastirma ve gelistirme (ar-ge) faaliyetleri kapsaminda ortaya
cikmaktadir. Ar-ge faaliyetlerinin yiiksek maliyetli ve zaman alict olmasi nedeniyle tiim
isletmelerde bu tiir faaliyetlere rastlamak miimkiin degildir. Buna karsilik piyasada rekabet
giiciiniin 6nemli diizeyde belirleyicisi olan bu faaliyetler isletmelerin marka degerine olumlu

sekilde etki edebilmektedir.
1.1.1. Arastirma ve Gelistirme Faaliyetlerinin Tanimi ve Aciklamasi

Giliniimiiz kiiresel rekabet ortaminda isletmeler yeni veya gelistirilmis {iriin
projelerini ar-ge faaliyetlerinin destegiyle yapmaktadir. Ar-ge faaliyetleri hem isletmelerin
hem de iilkelerin oncelikleri arasinda yer almaktadir. Isletmeler rekabet ortaminda

konumlarimi koruyabilmek ve verimliliklerini arttirabilmek i¢in bu faaliyetlere gereken



onemi vermek zorundadir. Bu bakimdan son yillarda isletmelerin ar-ge faaliyetlerinin artis
gosterdigi sdylenebilir. Onemine binaen gerek uluslararasi gerckse ulusal diizeyde bu
konuyla ilgili yasal diizenlemelere rastlamak miimkiindiir (Kogak, 2007: 5). Isletmeler
acisindan gelecege doniik bir yatirim tiirii olarak degerlendirilen ar-ge faaliyetlerine iliskin

asagida cesitli tanimlara yer verilmistir.

OECD (Organisation for Economic Co-operation and Development) (2005)’nin
aragtirma ve gelistirme uygulamalar1 i¢in yayimlamig oldugu Frascati Kilavuzuna gore
arastirma ve gelistirme; insan, kiiltiir ve toplumun bilgisinden olusan bilgi dagarciginin
artirtlmasi ve bu dagarcigin yeni uygulamalar tasarlamak {izere kullanilmasi i¢in sistematik

bir temelde yiiriitiilen deger katici faaliyetlerdir.

TMS 38: Maddi Olmayan Duran Varliklar Standardi’nda arastirma ve gelistirme
faaliyetlerinin tanimlar1 ayr1 ayr1 agiklanmistir. Buna gore arastirma, yeni bir bilimsel ya da
teknik bir bilgi ile anlayis kazanma amaciyla istlenilen 6zgiin ve planli incelemedir.
Gelistirme ise, ticari iiretim ya da kullanima baslamadan Once, yeni veya énemli dl¢iide
gelistirilmis malzeme, aygit, Uriin, slireg, sistem ya da hizmetlerin {iretim plan1 veya

tasariminda aragtirma sonuglari ya da diger bilgilerin uygulanmasidir (Md. 8).

26.12.1992 tarih ve 21447 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan 1 Seri No’lu
Muhasebe Sistemi Uygulama Genel Tebligi (MSUGT)’ nde ise arastirma ve gelistirme
faaliyetleri kapsaminda yapilan giderler tanimlanmigtir. Buna gore Arastirma ve Geligtirme
Giderleri; isletmede yeni iiriin ve teknolojiler olusturulmasi, mevcutlarin gelistirilmesi ve

benzer amaglarla yapilan her tiirlii harcamalardr.

Isletmelerin problemlerine ¢dziim iireten ve bilyiimeyi saglayan ar-ge faaliyetleri
esas olarak ii¢ kisimdan olusmaktadir. Bunlar; temel arastirma, uygulamali arastirma ve

deneysel gelistirmedir (OECD, 2005: 77-78; Unal ve Segilmis, 2013: 13).

e Temel arastirma; 6zel bir uygulama gerektirmeyen, olgu ve gozlemlenebilen
gerceklere ait yeni bilgiler elde edebilmek igin yapilan deneysel ya da teorik
calisma,

e Uygulamal1 arastirma; yeni bilgi elde edebilmek i¢in yapilan uygulamaya 6zgii

amag tastyan 0zgiin ¢alisma,



e Deneysel gelistirme ise, yapilan aragtirma veya uygulama tecriibesinden edinilen,
var olan bilgiden yararlanilarak yeni {irlinler ortaya ¢ikaran ya da mevcut olan

tiretimi gelistirmeye yonelik ¢alismadir.

Bu kapsamda TMS 38: Maddi Olmayan Duran Varliklar Standardi’nda arastirma
faaliyetlerine iligskin gesitli 6rnekler verilmistir. Bunlar (Md. 56);

e Yeni bilgi elde edilmesine yonelik faaliyetler,

e Arastirma bulgulari1 ve diger bilgilerin uygulanmasina yonelik olarak
degerlendirme ve nihai se¢im arastirmast,

e Malzeme, aygit, {irlin, siireg, sistem veya hizmetler i¢in alternatif aragtirmasi,

e Yeni veya gelistirilmis malzeme, aygit, {irlin, siireg, sistem veya hizmetlerin olas1
alternatiflerinin  olusturulmasi, tasarlanmasi, degerlendirilmesi ve nihai

secimidir.

Yine TMS 38: Maddi Olmayan Duran Varliklar Standardi’nda gelistirme faaliyetleri
ile ilgili 6rnekler de yer almaktadir. Bunlar (Md. 59);

e Uretim ve kullanim &ncesi prototip ve modellerin tasarimi, yapimi ve test
edilmesi,

¢ Yeni teknoloji iceren alet, model ve kaliplarin tasarima,

e Ticari liretim agisindan ekonomik olmayan bir 6l¢ekteki pilot tesisin tasarlanmasi,
ingasi1 ve calistirilmast,

e Yeni veya gelistirilmis malzeme, aygit, iiriin, siireg, sistem veya hizmetler i¢in

karar verilmis bir alternatifin tasarimi, ingas1 ve denenmesidir.

Arastirma ve gelistirme kavrami, bu amagla kurulan departmanlarda diizenli olarak
yapilan ar-ge faaliyetlerini ve diger departmanlarda diizenli bir sekilde olmasa da yapilan ar-
ge faaliyetlerini kapsamaktadir (OECD, 2005: 30).

1.1.2. Arastirma ve Gelistirme Faaliyetlerinin Kapsami ve Onemi

Ortaya ¢ikan tirtiniin degerlendirilmesi i¢in 6lglimii ve gerekirse degisiklik yapilmak
tizere hem isletme hem de isletme diginda denenmesi i¢in yapilan islemler ar-ge faaliyeti

olarak sayilmaktadir. Bu agidan egitim ve 6gretim faaliyetleri (doktora 6grencileri tarafindan



gerceklestirilen arastirmalar harig), ilgili diger bilimsel ve teknolojik faaliyetler, diger sinai
(endiistri) faaliyetler, yonetim ve diger destek faaliyetleri ar-ge tanimi disinda tutulmaktadir
(OECD, 2005: 30).

Ar-ge harcamalarinin sagliktan egitime, yonetimden diplomasiye, is diinyasindan
ihracata ve milli gelire kadar uzanan ¢ok fonksiyonlu harcamalar oldugu s6ylenebilir. Bu
baglamda gelismis ve gelismekte olan iilkeler arasinda ar-ge faaliyetleri anlamli farklilik
gostermektedir (Unal ve Segilmis, 2013: 12). Bu faaliyetler sonucunda gelismekte olan
tilkelerde yeni bilgi, tiriin ya da teknoloji ortaya ¢ikarilirken, gelismis tilkelerde ise elde
edilmis sonuglar tizerine ¢aligilarak mevcut tirtinler gelistirilmektedir. Geligmis tilkelerde ar-
ge faaliyetlerinin sayisit gelismekte olan iilkelere oranla daha fazla oldugu i¢in yapilan
harcamalar da daha fazladir. Bununla beraber ar-ge faaliyetleri yatirim verimliligini artirarak
maliyetlerin diisiiriilmesine yardimci olmaktadir (Bursa SMMMO, 2017: 1-2; Unal ve
Se¢ilmis, 2013: 14).

Ulusal ve uluslararasi pazarlarda iiriinlerin Kaliteli, maliyetlerin diisiik olmasi igin
tretim siirecinde teknolojinin kullanilmasi sarttir. Rekabetin oldugu bu pazarlarda
isletmelerin s6z sahibi olabilmesi disaridan saglanan teknolojinin ihtiyaglara istenen
diizeyde cevap vermemesi bakimindan giiclesebilmektedir. Isletmelerin s6z konusu
pazarlarda Onemli bir paya sahip olabilmeleri bakimindan ar-ge faaliyetleri 6n plana
¢ikmaktadir (Zerenler ve digerleri, 2007: 656).

Biiyiik pazar payma sahip isletmeler arastirma ve gelistirmeye Onem verirken
giinlimiizde bu faaliyetleri gereksiz goren bazi isletmeler de yok degildir. Bunun en 6nemli
sebebi ar-ge faaliyetleri i¢in parasal sermayeye ihtiya¢ duyulmasidir (Akgiin ve Akgiin,
2016: 2).

Sonu¢ olarak, isletmeler rekabet ortaminda pazarda pay elde edebilmek ve
stirekliliklerini saglayabilmek icin ar-ge faaliyetlerine ihtiya¢ duymaktadirlar. Ar-ge
faaliyetleri sadece isletmelere degil, ayni1 zamanda tilkenin de ekonomik ve sosyal durumuna

katki saglamaktadir.



1.1.3. Arastirma ve Gelistirme Giderlerinin Muhasebelestirilmesi

Yasadigimiz bilgi ¢aginda yogun teknolojik gelismelerden dolayr isletmelerde
rekabet artmig ve ayakta kalmak isteyen islemeler ar-ge faaliyetlerine daha fazla 6nem
vermeye baslamistir. Uretimde yeni teknolojilerin kullanimi mevcut iiriinlerin piyasa
Omiirlerinin kisalmasia yol agmis ve iirlinler i¢in piyasaya siiriilmeden 6nce miisteri
gereksinimlerini tamamen karsilayabilecek sekilde tasarlanmasi ihtiyaci ortaya ¢ikmistir. Bu
acidan bakildiginda ar-ge faaliyetleri isletmeler i¢in 6nemli bir yatirim alani olmustur.
Yapilan bu yatirimlar c¢er¢evesinde olusan harcamalarin nasil muhasebelestirilecegi
konusunda ise farkli yaklagimlar ortaya atilmistir. Bu yaklasimlar (Yildiz, 2003: 357,
Calayoglu ve Yilmaz, 2015: 132-135);

e Ar-Ge giderlerinin aktiflestirilerek muhasebelestirilmesi,

e Ar-Ge giderlerinin dogrudan dénem gideri olarak kaydedilmesi,

e Bu iki segenege alternatif olarak bir diger yaklasim ise; ar-ge giderlerinin
dogrudan doénem gideri olarak kayit edildigi ancak, sadece net gelir katkisi

beklenen belirli projelere iligkin ar-ge giderlerinin aktiflestirilmesidir.

Tirkiye Muhasebe/Finansal Raporlama  Standartlarinda ar-ge  giderlerini
muhasebelestirme hususu TMS 38: Maddi Olmayan Duran Varliklar Standardi’nda
aciklanmistir. Bu standartta arastirma giderlerinin dogrudan aktiflestirilmemesi, gelistirme
giderlerinin ise bazi durumlarda aktiflestirilebilecegi ifade edilmistir. Bu kapsamda
arastirma ile gelistirme giderleri ayristirilabiliyor ise arastirma harcamalarinin faaliyet gideri

olarak yazilmasi, buna karsilik gelistirme giderinin aktiflestirilmesi gerektigi belirtilmistir
(Md. 54).

Arastirma giderleri; yeni bilgi edinilmesi, daha 6nceki bilgi ve bulgularin baska bir
iirtin veya hizmet tiretimi i¢in degerlemesi, iretim araglarina ait alternatiflerin aragtirilmasi,
yeni alet, edevat, iirlin, siireg, sistem ve hizmetlerin degerlendirilmesi gibi faaliyetleri
kapsamaktadir. Genel olarak bu faaliyetlerin sonuglari belirsiz oldugundan arastirma

giderlerinin faaliyet gideri olarak yazilmasi 6ngériilmiistiir (Md. 56).

Gelistirme giderinde ise esas olarak sonug belirlenmis ve artik bu bilginin nasil
kullanilacagi tizerine ya da bir projeye adaptasyonuna g¢alisiliyordur. Bu nedenle gelistirme

giderlerinin aktiflestirilmesi gerektigi ifade edilmistir. Eger bir projede arastirma faaliyetleri
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ile gelistirme faaliyetleri ayristirllamiyor ise yapilan giderlerin arastirma gideri olarak kabul
edilmesi ve aktiflestirilmemesi gerektigi belirtilmistir. Bu bakimdan arastirmalar sonucunda

maddi olmayan bir varligin (Md. 57);

e Kullanima hazir hale getirilebilme durumu teknik agidan uygun goriilmekte ise,

e Isletmede kullanilabilir ya da satilabilir hale getirilebilmesi icin niyet varsa,

e Isletmenin kullanma ve satma olanaklar1 varsa,

e Saglayacagi ekonomik faydanin nasil olusacagi veya isletmede kullanimda ne tiir
faydalar saglayacag belirli ise,

e lsletme tamamlamak ve kullanmak icin yeterli teknik, finansman ve diger
kaynaklara sahip ise,

e Gelistirme safhasinda yapilan harcamalar diger harcamalar ile karsilastirilmadan
rahatga belirlenebiliyorsa ve

e Kosullarin tamami karsilanabiliyorsa yapilan gelistirme gideri aktiflestirilebilir.

Tiirkiye Muhasebe/Finansal Raporlama Standartlari’'nin aksine Vergi Usul
Kanunu’nda ar-ge giderlerinin aktiflestirilmesi hususunda net bir ifade bulunmamaktadir

(Ogredik, 2005: 1-2).

Bunun disinda Tiirkiye Muhasebe Standartlarinda ar-ge faaliyetlerinin sinir1 tam
olarak belirtilmemistir. Ancak 03.04.2007 tarih ve 26482 sayili Resmi Gazete’de
yayimlanan 1 Seri No’lu Kurumlar Vergisi Genel Tebligi’nde ar-ge faaliyetiyle ortaya ¢ikan
iriniin  denemelerinin  bittigi, ilk iretimin baslayacagi devrede ar-ge faaliyetinin
tamamlandigi, elde edilen iirlinlin pazarlanma déneminde tamamlanmis olacagi, sonraki
harcamalarin ar-ge biit¢esinde olmayacagi ifade edilmistir. Ar-ge faaliyetiyle elde edilen bir
rtiniin gelistirilmesi i¢in yapilacak olan ¢alismalar ise ayri bir ar-ge faaliyeti olarak

degerlendirilmektedir.

Bununla beraber ar-ge giderlerinin muhasebelestirilmesi de ayrica dnem tasiyan bir
konudur. Tek diizen hesap planinda aragtirma giderleri ile gelistirme giderlerinin ayri ayri
muhasebelestirilmesi i¢in farkli hesaplar bulunmamaktadir. Bu kapsamda séz konusu
giderlerin tek baslik altinda izlenmesi amaciyla Aragtirma ve Gelistirme Giderleri Hesabi
kullanilmaktadir. Ancak Arastirma ve Gelistirme Giderleri Hesabi {i¢ farkli hesap sinifi

iginde tanimlanmustir. Birincisi arastirma ve gelistirme giderlerinin aktiflestirilerek izlendigi



duran varliklar hesap sinifi iginde yer alan maddi olmayan duran varliklar hesap grubundaki
263 numarali Arastirma ve Gelistirme Hesabr’dir. Ikincisi donem gideri olarak izlenen
arastirma ve gelistirme giderleri ile aktiflestirmesi yapilmis olanlardan ilgili donemde yer
alan itfa paylarinin gosterildigi gelir tablosu hesap sinifi i¢inde bulunan faaliyet giderleri
hesap grubundaki 630 numarali Arastirma ve Gelistirme Giderleri Hesabr’dir. Ugiinciisii ise
maliyet hesaplar1 sinifinda bulunan 750 numarali Arastirma ve Gelistirme Giderleri

Hesabr’dir.

Tablo 1: Arastirma ve Gelistirme Giderlerine iliskin Kullamlan Hesaplar

Maliyet Hesab Gelir Tablosu Hesab: Bilan¢o Hesabi

750 Arastirma ve Gelistirme 630 Arastirma ve Gelistirme 263 Arastirma ve Gelistirme
Giderleri Hesab1 Giderleri Hesab1 Giderleri Hesab1

26.12.1992 tarihli ve 21447 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan 1 Seri No’lu
Muhasebe Sistemi Uygulama Genel Tebligi ekinde bulunan Tekdiizen Hesap Cergevesi,
Hesap Plan1 ve Hesap Plan1 Agiklamalarina gore arastirma ve gelistirme giderleriyle ilgili

hesaplar ve agiklamalari agagidaki gibidir.
263 Arastirma ve Gelistirme Giderleri Hesabi

Isletmede yeni iiriin ve teknolojiler olusturulmasi, mevcutlarin gelistirilmesi ve
benzeri amagclarla yapilan her tiirlii harcamalardan aktiflestirilen kisminin izlendigi hesaptir.
Maliyet degerleri ile bu hesaba borg kaydedilir. 5 yil iginde esit taksitlerle itfa edilerek yok

edilir.
630 Arastirma ve Gelistirme Giderleri Hesabi (-)

Uretim maliyetinin diisiiriilmesi, satiglarin artirilmas1 ve yeni iiretim bigim ve
teknolojilerin igletmede uygulanmasi amaciyla yapilan giderlerden aktiflestirilmeyen
arastirma ve gelistirme giderleri ile aktiflestirilmis olanlardan bu doneme isabet eden itfa

paylar1 bu hesapta yer alir.

Bu fonksiyonla ilgili olan ve 7’nci grupta izlenen giderler 7/A segeneginde "751
Arastirma ve Gelistirme Giderleri Yansitma Hesab1", 7/B segeneginde ise "798 Gider

Cesitleri Yansitma Hesabi1" alacagi ile bu hesabin borcuna devredilir.



750 Arastirma ve Gelistirme Giderleri Hesabi

Uretime devam olunan mamullerin maliyetlerini diisiirmek, satislarini arttirmak,
bulunan yeni iiretim cesitlerinin isletmede kullanilmakta olan yontem ve islemlerini
gelistirmek ya da yeni yontem ve islemler bulmak, tiretimde kullanilan teghizatin yenilerinin
ve mevcutlarinin gelistirilmesine iliskin arastirmalar yapmak, satis ve pazarlama
faaliyetlerini gelistirmek ve diger bir deyisle ticari alana uygulanmasi i¢in yapilan giderlerin
kaydedildigi hesaptir. Aktiflestirilmeyen arastirma ve gelistirme giderleri ile aktiflestirilmis
olanlardan bu doneme isabet eden itfa paylart bu hesabin borcuna kaydedilir. Dénem
sonlarinda bu hesap, “751 Arastirma ve Gelistirme Giderleri Yansitma Hesab1” ile

karsilastirilarak kapatilir.

TMS 38: Maddi Olmayan Duran Varliklar Standard: kapsaminda bakildiginda ise
hem arastirma hem de gelistirme faaliyetleri ile ilgili giderler bu hesapta izlenir. Donem
sonunda bu hesapta izlenen tutarlardan arastirma faaliyetiyle ilgili olanlar; “751 Arastirma
ve Gelistirme Giderleri Yansitma Hesab1’nin alacagi ile gelir tablosunda olusturulmasi
Onerilen “630 Arastirma Giderleri Hesab1”’nin borcuna aktarilir. Gelistirme faaliyetleriyle

ilgili olanlar ise maddi olmayan duran varlik hesabina aktarilarak aktiflestirilir (Akdogan,
2009: 127).

Bu hesap kapsaminda bulunan gider ¢esitleri ve yerleri Tablo 2’deki gibidir.
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Tablo 2: Arastirma ve Gelistirme Giderleri - Gider Cesitleri ve Yerleri

HIZMETLER

4 CESITLI GIDERLER
40 SIGORTA GIDERLERI
42 KIRA GIDERLERI
49 DIGER CESITLI GIDERLER

5 VERGI, RESIM, HARCLAR

6 AMORTISMAN VE TUKENME PAYLARI

FONKSIYONEL . . . GIDER
GIDER HESABI RSB YERLERI
0 iILK MADDE VE MALZEME GIDERLERI
06 ENDIREKT MALZEME KULLANIMLARI
1 iSCi UCRET VE GIDERLERI
2 MEMUR UCRET VE GIDERLERI
3 DISARDAN SAGLANAN FAYDA VE HiZMETLER
30 ELEKTRIK, GAZ, SU GIDERLERI
31 HABERLESME GIDERLERI
750 ARASTIRMA VE 32 BAKIM ONARIM GIDERLERI (HARICI) 50 ARASTIRMA
GELISTIRME 33 TASERON GIDERLERI GELISTIRME
GIDERLERI 39 DIGER DISARIDAN SAGLANAN FAYDA VE GIDER YERI

Kaynak: Akdogan ve Sevilengiil, 2007: 707

1.2. Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri

Pazarlama faaliyetleri ¢ergevesinde yapilan giderler genel bir isimle pazarlama, satis

ve dagitim gideri olarak ifade edilir. Pazarlama biinyesinde satis ve dagitima ait giderler;

satilacak {iriiniin aliciya teslim edilmesine kadar depolanmasi, saklanmasi, pazarlanmasi,

satis1 ve dagitimi i¢in kullanilan malzeme, personel ve amortisman gibi basliklar1 kapsar

(Sener, 2004: 52). Diger bir ifadeyle isletmenin pazarlama boliimiiyle ilgili; ¢alisanlarin

ticretleri, kullanilan sabit varliklarin amortismanlari, kullanilan kirtasiye malzemeleri,

calisanlarin seyahat giderleri ve reklam gibi giderleri kapsar (Demir, 2015: 192). Reklam

gideri gibi gelecege doniik bir yatirim harcamasini i¢cinde barindirmasi nedeniyle pazarlama

giderleri isletmeler i¢in stratejik bir 6neme sahiptir.
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1.2.1. Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderlerinin Muhasebelestirilmesi

Tek diizen hesap planinda pazarlama, satis ve dagitim giderlerinin
muhasebelestirilmesi amaciyla iki hesap bulunmaktadir. Bunlardan ilki gelir tablosu hesap
sinifinda yer alan faaliyet giderleri hesap grubundaki 631 numarali Pazarlama, Satis ve
Dagitim Giderleri Hesab1’dir. Ikincisi ise maliyet hesaplar1 siifinda bulunan 760 numarali

Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri Hesab1’dir.

Tablo 3: Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderlerine iliskin Kullamlan Hesaplar

Maliyet Hesabi Gelir Tablosu Hesab: Bilango Hesabt

760 Pazarlama, Satis ve Dagiim 631 Pazarlama, Satis ve Dagitim
Giderleri Hesab1 Giderleri Hesab1

26.12.1992 tarihli ve 21447 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan 1 Seri No’lu
Muhasebe Sistemi Uygulama Genel Tebligi ekinde bulunan Tek Diizen Hesap Cergevesi,
Hesap Plan1 ve Hesap Plan1 Agiklamalarina gére pazarlama, satis ve dagitim giderleriyle

ilgili hesaplar ve agiklamalari asagidaki gibidir.
631 Pazarlama Satis ve Dagitim Giderleri Hesabi (-)

Mal ve hizmetlerin pazarlama, satis ve dagitim faaliyetleri ile ilgili olarak yapilan
endirekt malzeme, endirekt is¢ilik, personel giderleri, disardan saglanan fayda ve hizmetler,

cesitli giderler, vergi resim ve harclar, amortismanlar ve tilkenme paylarindan olusur.

Pazarlama fonksiyonu ile ilgili giderler 7’inci grupta izlenir ve dénem sonlarinda
“761 Pazarlama Satis ve Dagitim Giderleri Yansitma Hesab1” alacagi ile 7/B seceneginde
ise “798 Gider Cesitleri Yansitma Hesab1” alacagi ile bu fonksiyona ait giderler bu hesaba

devredilir.
760 Pazarlama Satis ve Dagitim Giderleri Hesabt

Mamuliin stoklara verildigi ve hizmetin tamamlandig1 andan itibaren bu mal ve
hizmetlerin alicilara teslimine kadar yapilan giderler bu hesaba bor¢ kaydedilir. Donem
sonlarinda bu hesap, “761 Pazarlama Satis ve Dagitim Giderleri Yansitma Hesab1” ile

karsilastirilarak kapatilir.

Bu hesap kapsaminda bulunan gider ¢esitleri ve yerleri Tablo 4’teki gibidir.
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Tablo 4: Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri - Gider Cesitleri ve Yerleri

FONKSIYONEL GIDER
HESABI

GIDER CESIiTLERi

GIDER YERLERI

760 PAZARLAMA, SATIS VE
DAGITIM GIDERLERI

0 ILK MADDE VE MALZEME GIDERLERI
06 ENDIREKT MALZEME KULLANIMLARI
069 Diger Cesitli Malzeme Gideri

11SCI UCRET VE GIDERLERI

2 MEMUR UCRET VE GIDERLERI

3 DISARDAN SAGLANAN FAYDA VE HIZMETLER
30 ELEKTRIK, GAZ, SU GIDERLERI
31 HABERLESME GIDERLERI
32 BAKIM ONARIM GIDERLERI
34 PAZARLAMA FAALIYETI ILE ILGILI ALINAN
HIZMETLER
340 Bolge Depolarina Tagima Giderleri
341 Bayilere Dagitim Giderleri
342 Thracat Navlun Giderleri
343 Diger Cesitli Tagima Giderleri
344 Yiikleme Bogaltma Giderleri
345 Liman Giderleri
346 Tart1 Analiz Kontrol Giderleri
347 Satis Komisyonlari
349 Satisla lgili Diger Disaridan Alinan Hizmetler
39 DIGER DISARIDAN SAGLANAN FAYDA VE
HIZMETLER

4 CESITLI GIDERLER

40 SIGORTA GIDERLERI

41 REKLAM VE SATISLARI TESVIK GIDERLERI
410 Reklam Giderleri
411 Sergilerle Fuarlara Katilma Giderleri
412 Hediyelik Esya Giderleri
413 Numune Giderleri
419 Diger Satiglar1 Tegvik ve Tanitim Giderleri

42 KiRA GIDERLERI

43 SOSYAL GIDERLER

45 YOLLUKLAR VE SEYAHAT GIDERLERI

48 HAVALE VE TAHSIL KOMISYON GIDERLER{
481 Senet Tahsil Komisyon ve Giderleri
482 Kredi Kart1 Tahsil Komisyonlar1

49 DIGER CESITLI GIDERLER

5 VERGI, RESIM, HARCLAR

6 AMORTISMAN VE TUKENME PAYLARI

60 PAZARLAMA,
SATIS VE
DAGITIM
GIDER YERI

Kaynak: Akdogan ve Sevilengiil, 2007: 713
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1.3. Genel Yonetim Giderleri

Isletmelerde ydnetim fonksiyonunun yerine getirilmesi amaciyla katlanilan giderler
genel yonetim gideri olarak tanimlanir. Bir igletmenin yoOnetim fonksiyonu; isletme
politikasinin tayini, organizasyon ve kadro kurulusu, biiro hizmetleri, kamu iliskileri,
giivenlik, hukuk isleri, personel isleri, kredi ve tahsilati da kapsayan muhasebe ve mali isler

servislerini kapsar (Stirmen, 2011: 315; Metzler, 1991: 1).

Genel yonetim giderleri isletmenin yonetim boliimiiyle ilgili; ¢alisanlarin ticretleri,
kullanilan sabit varliklarin amortismanlari, kullanilan kirtasiye malzemeleri, yonetim
boliimii ¢alisanlarinin seyahat giderleri gibi unsurlardan olusur. Yonetim giderleri ilkemizde
genel giderler, genel idare giderleri gibi farkli kavramlarla da ifade edilir (Sener, 2004: 52-
53).

1.3.1. Genel Yonetim Giderlerinin Muhasebelestirilmesi

Tek diizen hesap planinda genel yonetim giderlerinin muhasebelestirilmesi amaciyla
iki hesap bulunmaktadir. Bunlardan ilki gelir tablosu hesap sinifinda yer alan faaliyet
giderleri hesap grubundaki 632 numarali Genel Yonetim Giderleri Hesab1’dir. ikincisi ise

maliyet hesaplar1 sinifinda bulunan 770 numarali Genel Y6netim Giderleri Hesab1’dur.

Tablo 5: Genel Yénetim Giderlerine fliskin Kullamlan Hesaplar

Maliyet Hesab Gelir Tablosu Hesab: Bilan¢o Hesabi

770 Genel Yonetim Giderleri Hesab1 632 Genel YOnetim Giderleri Hesabi

26.12.1992 tarihli ve 21447 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan 1 Seri No’lu
Muhasebe Sistemi Uygulama Genel Tebligi ekinde bulunan Tekdiizen Hesap Cergevesi,
Hesap Plan1 ve Hesap Plan1 Agiklamalarina gore genel yonetim giderleriyle ilgili hesaplar

ve aciklamalar1 agagidaki gibidir.
632 Genel Yonetim Giderleri Hesabi (-)

Isletmenin genel ydnetim fonksiyonu ile ilgili olarak yapilan ve iiretimle ya da satilan
mal maliyeti ile dogrudan iliskisi kurulamayan endirekt malzeme, endirekt is¢ilik, personel
giderleri, disardan saglanan fayda ve hizmetler, cesitli giderler, vergi resim ve harclar,

amortisman giderlerinden olusur.

14



Genel yonetim fonksiyonu ile ilgili giderler 7’inci grupta izlenir ve donem sonlarinda

7/A segeneginde, "771 Genel Yonetim Giderleri Yansitma Hesabi" alacagi ile, 7/B

seceneginde ise "798 Gider Cesitleri Yansitma Hesab1" alacagi ile bu hesaba devredilir.

770 Genel Yonetim Giderleri Hesabi

Bir isletmenin yonetim fonksiyonlari, isletme politikasinin tayini, organizasyon ve

kadro kurulusu, biiro hizmetleri, kamu iliskileri, giivenlik, hukuk isleri, personel isleri, kredi

ve tahsilati da kapsayan muhasebe ve mali igler servislerin giderleri bu hesaba borg

kaydedilir.

Bu hesap kapsaminda bulunan gider gesitleri ve yerleri Tablo 6’daki gibidir.

Tablo 6: Genel Yonetim Giderleri - Gider Cesitleri ve Yerleri

FONKSIYONEL GIDER
HESABI

GIDER CESITLERI

GIiDER YERLERIi

770 GENEL YONETIM
GIDERLERI

0 ILK MADDE VE MALZEME GIDERLERI
06 ENDIREKT MALZEME KULLANIMLARI

1 1SCI UCRET VE GIDERLERI

2 MEMUR UCRET VE GIDERLERI

3 DISARDAN SAGLANAN FAYDA VE HiZMETLER
30 ELEKTRIK, GAZ, SU GIDERLERI
31 HABERLESME GIDERLERi
32 BAKIM ONARIM GiDERLERI
33 TASERON GIDERLERI
34 DANISMANLIK HiZMETLERi
39 DIGER DISARIDAN SAGLANAN FAYDA VE
HIZMETLER

4 CESITLI GIDERLER

40 SIGORTA GIDERLERI
400 Yangm Sigortas: Giderleri
401 Hirsizlik Sigortast Giderleri
402 Tasit Sigortas1 Giderleri
403 Mali Sorumluluk Sigortas: Giderleri
404 Ferdi Kaza Sigortas1 Giderleri
405 Tasima Sigortast Giderleri
409 Diger Sigorta Giderleri

42 KIRA GIDERLERI
420 Arsa Arazi Kiralar1
421 Bina Kiralar1

70 YONETIM
GIDER
YERLERI
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422 Bilgisayar Kiralari
423 Tasit Kiralari
424 Makine ve Tesis Kiralar1
429 Diger Kira Gelirleri
43 SOSYAL GIDERLER
430 Temsil Giderleri
431 Misafir Agirlama Giderleri
432 Lojman Giderleri
433 Yardim ve Bagislar
434 Diger Kuruluslardan Giderlere Katilma Paylari
435 Oda Aidatlart
436 Toren Giderleri
439 Diger Sosyal Giderler
44 EGITIM KULTUR VE YAYIN GIDERLERI
440 Egitim Giderleri
441 Telif-Terciime-Yayin Giderleri
442 Gazete-Dergi-Kitap Giderleri
443 Video Bant Giderleri
449 Diger Egitim ve Kiiltiirel Giderler
45 YOLLUKLAR VE SEYAHAT GIDERLERI
450 Sehir I¢i Seyahat Giderleri
451 Yurti¢i Yolluk ve Seyahat Giderleri
452 Yurtdis1 Yolluk ve Seyahat Giderleri
46 ORTAK GIDERLERE KATILMA PAYLARI
460 Bina Giderlerine Katilma Paylar1
47 MAHKEME VE NOTER GIDERLERI
470 Mahkeme Giderleri
471 Noter Tescil Giderleri
48 HAVALE VE TAHSIL KOMISYON GIDERLERI
480 Havale Giderleri
481 Senet Tahsil Komisyon ve Giderleri
489 Diger Tahsil Komisyonlari
49 DIGER CESITLI GIDERLER
490 Cesitli Biiro Giderleri

5 VERGI, RESiM, HARCLAR
50 VERGILER
500 Bina ve Arazi Giderleri
501 Motorlu Tasit Vergisi
502 Tasit Alim Vergisi
503 Damga Vergisi
504 Giimriik Vergisi
505 Katma Deger Vergisi (Indirilmeyen Maliyete
Verilen)
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51 RESIMLER
510 Belediye Resimleri
52 HARCLAR
520 Tapu Harglar
521 ithal Belge Harglart
523 Thracat Belge Harglar
590 Diger Cesitli Vergi Resim ve Harglar
6 AMORTISMAN VE TUKENME PAYLARI

Kaynak: Akdogan ve Sevilengiil, 2007: 720-721

Yonetim gider yerleriyle ilgili giderler bu hesaba bor¢ kaydedilir. Donem sonlarinda

bu hesap, " 771 Genel Yonetim Giderleri Yansitma Hesab1" ile karsilastirilarak kapatilir.

Bu ¢aligmanin {igiincii bolimiinde faaliyet gider tiirlerinin marka degeri lizerindeki
etkisi incelenmistir. Caligmada, arastirma kapsamindaki sirketlerin gelir tablosundan elde
edilen faaliyet gider tiirlerine iliskin kalemler tek tek tespit edilmistir. Bu sirketlerin her
birine ait faaliyet gider kalemleri burada fazla yer kaplayacagindan otiirii ayrintili olarak Ek-
1 ve Ek-2’de sunulmustur. Sirketlere ait faaliyet gider tiirlerinin ayrintili olarak sunuldugu
soz konusu eklerdeki tablolardan; faaliyet giderleri i¢cin hangi kalemlerin hangi sirketler
tarafindan kullanildigi, hangi sektorde hangi kalemlerin daha fazla kullanildigi, sirketler

arasinda gider ¢esitleri agisindan ne gibi farkliliklarin oldugu goriilebilir.
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iKiNCi BOLUM
2. MARKA DEGERI
2.1. Marka Degeri Kavramm

Uriinleri ve hizmetleri tanimlamak igin kullamlan marka sdzciigiiniin birden fazla
anlami bulunmaktadir. Marka, {ireticinin veya saticinin mal ve hizmetlerini tanimlamaya,
tanitmaya ve rakiplerinden ayirmaya yarayan isim, kavram, sozciik, simge, tasarim, dizayn,

resim ve bunlarin bir biitiintidiir (Kotler ve Armstrong, 2012: 231).

Isletmelerin rakiplerinden farkli olmasini saglayan en 6nemli faktdrlerin basinda
marka olusturmalar1 gelmektedir. Uriinler belli bir marka kullanilarak satilabilecegi gibi
marka kullanilmaksizin da satilabilmektedir. Giiglii bir marka olmak ve bu markayi
gelistirmek bir¢ok degerin bir araya gelerek olusturdugu bir zincire benzetilebilir. Marka
olusturma faaliyetlerinin temeli marka degerine dayanmaktadir. Gergek bir marka degeri
olusturmak igin de stratejik bir bakis agisma ihtiyag¢ vardir (Ozgiiven, 2010: 141). Marka
degerinin O6nemi son yillarda gittikge artis gostermektedir. Marka degerinin Onemli
olmasmin temel nedeni marka degeri yiiksek olan sirketlerin daha basarili olmalaridir.
Markas1 olmayan bir iirlinlin sirkete saglayacagi deger, marka sahibi olmakla artirilabilir.
Marka degeri, iiriniin markalastirilmasina iligkin tiim varliklarin toplamini yansitmaktadir

(Aaker, 2009: 17).

Marka degeri kavrami her ne kadar pazarlama alaninin konusu gibi bilinse de
sirketlerin satin alma girisimlerinin artmasindan dolayr ilk olarak finans bdliimlerinde
calistlmistir. Hem ulusal hem de uluslararasi literatiirde marka degeri kavramu ile ilgili bir
biitiinlik bulunmamaktadir. Cogunlukla “brand value” ve “brand equity” kavramlari
birbirlerinin yerine kullanilmaktadir. Ancak bu iki kavram farkli anlamlar tasimaktadir.
Finansal olarak marka degeri, “brand value” kavrami ile ifade edilmekte olup; “brand
equity” kavram ise tiiketicilerin markayr nasil algiladiklarin1 ve gelecekteki fayda ya da
avantaj1 belirtmektedir (Zor ve Goker, 2015: 53). Ulkemizde ise “brand value” ve “brand

equity” kavramlar1 yerine tek basina marka degeri kavrami kullanilmaktadir.



2.2. Marka Degerinin Tanim

Marka degeri kavrami; 1990°larin ortalarindan itibaren akademisyenlerin dikkatini
ceken bir konu olmustur. Marka degeri ile ilgili kavramlar ve yaklagimlarin belirlenmesine
yonelik yapilan ilk ¢alisma Peter Farquhar’in “Managing Brand Equity” adli makalesidir.
Farquhar’in ardindan Baldinger ve Aaker marka degerini tanimlamiglar ve marka degerine
sahip olmalart i¢in sirketlerin stratejik karar almalar1 gerektigini vurgulamislardir. ilerleyen
yillarda ise hem profesyonel yoneticilerin hem de arastirmacilarin ¢aligmalarinda marka
degeri kavramini 6n plana ¢ikardiklar1 goriillmektedir (Eagle ve digerleri, 2003: 1332; Louro
ve Cunha, 2001: 862).

Marka kavrami gibi marka degeri kavraminin da farkli disiplinlerce birden fazla
tanimi1 yapilmistir. Ayrica marka degeri tanimi yapilirken farkli yaklagimlar da sunulmustur.
Marka degerinin farkli yaklasimlarla taniminin yapilmasi, marka degerini belirleyen

boyutlara ve bu boyutlara yonelik yapilan dl¢limlerin saptanmasina da olanak saglamistir.

Literatirde marka degeri tanmimlanirken {i¢ farkli yontemin benimsendigi

goriilmektedir (Kim ve digerleri, 2003: 336):

¢ Finansal Yontem,
e Davranigsal (Tiiketici Temelli) Yontem,

e Karma Yontem.

Finansal yontem marka degerini; sirketin tiim varliklarinin degerinden, markanin
degerinin ¢ikartilmasi yoluyla belirlemektedir. Bu yaklasim marka degeri i¢in en genel kabul
gormiis tekniktir. Ayn1 zamanda sirketin markasinin parasal degerini marka degeri olarak
kabul etmekte ve bu deger genellikle iktisadi ve mali alanlarda kullanilmaktadir (Simon ve
Sullivan, 1993: 31; Wood, 1999: 618).

Davranigsal yontem marka degerini Aaker (1991), pazarlama faaliyetleri tarafindan
olusturulan ve tiiketicilere sunulan iiriin ve hizmetlerin degerini arttiran ya da azaltan,
markanin isim veya sembol gibi ayirt edici Ozelliklerine bagli soyut bir varlik ve
yikiimliiliikler seti olarak tanimlarken; Keller (1993) ise sirketin pazarlama faaliyetlerine
tiiketicilerin marka bilgisine bagli olarak gosterdikleri olumlu/olumsuz tepkiler seklinde

tanimlamistir.
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Tiiketici temelli marka degeri, tiiketicilerin bireysel olarak davranigsal ve bilissel
marka degerini ifade etmektedir (Ayas, 2012: 165). Aaker’in yontemine gore; hem tiiketici
hem de sirket icin onem tasiyan marka degeri, tiiketicinin sirket i¢in olusturdugu degerdir
(Aaker, 2009: 34). Bu deger, tiiketicilerin marka i¢in pazarlama karmasi elemanlarina
tepkilerini igermektedir (Keller, 2013: 69). Yine tiiketici temelli marka degeri tiiketici
markay:r tanidiginda ve marka tiiketicinin aklinda yer ettiginde ve bazi cagrisimlar

olusturdugunda meydana gelmektedir (Ayas, 2012: 166).

Karma yontem ise; iki temel yontemin eksikliklerini ortadan kaldirmak amaciyla her

iki yaklagimi birlestirerek ele almaktadir (Kim ve digerleri, 2003: 336-337).
2.3. Marka Degerinin Onemi

Marka degeri tiiketicinin aklinda marka ismi ve semboliiniin pozitif yer almasini
saglayan bir kavramdir. Bu deger tiiketicilerinin aklindaki markaya iligskin pozitif diislinceler
sayesinde pazar ortaminda sirketi rakiplerine oranla daha degerli bir duruma getirmektedir
(Aksit, 2016: 21). Gii¢lii marka ve marka degeri olan sirketlerin pazar ortaminda gelecekleri
daha parlaktir ve rakiplerine gore daha gelismislerdir. Ayrica marka degeri yiiksek olan

sirketler hem tiiketicilerine hem de ortaklarina deger katmaktadir (Doyle, 2008: 390).

Marka degeri iirlinlerin tiiketiciler tarafindan daha ¢ok ragbet gormesini saglayarak,
daha ¢ok tiriiniin satilmasina ve sirketlerin daha ¢ok kar elde etmesine olanak saglamaktadir
(Aktepe ve Sahbaz, 2010: 73). Marka degeri olan bir sirketten iiriin alan tiiketiciler tirtinleri
giivenle satin almakta ve kullanmaktadir (Aksit, 2016: 21). Ayrica tiiketicinin bir markaya
olan giiveni ne kadar yliksekse 0 sirketin baska iiriinlerine kars1 olan ilgisi ve satin alma
istegi de o oranda artmaktadir (Doyle, 2008: 390). Boylece sirket rakip sirketlerin

tehditlerine kars1 korunmus olmaktadir.

Tiiketicilerin sirketlerin sundugu {iriinlere iliskin beklentileri giin gegtikge artis
gostermektedir. Dolayisiyla sirketlerin tiiketicilerin tirlinlerine iliskin bakis a¢ilarini olumlu
yonde degistirebilmek i¢in marka degerine 6nem vermeleri gerekmektedir. Bu kapsamda
marka degerinin sirketlere sagladigi bazi faydalar; pazarlama verimliligini artirmak,
fiyatlarda kolaylikla ayarlama yapmak, yeni tiriinler gelistirmek ve pazarlara sunmak olarak

siralanabilir (Aksit, 2016: 21).
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2.4. Marka Degerinin Unsurlar

Marka degerinin tanimi gibi marka degerini olusturan unsurlar da farklilik
gostermektedir. Aaker marka degeri unsurlarini bes baslikta gruplandirmistir. Bunlar

(Aaker, 2009: 303);

e Marka Sadakati,

e Marka Farkindaligi,

e Algilanan Kalite,

e Marka Cagrisimlari,

e Diger Marka Varliklaridir.

Keller ise marka degeri unsurlarini marka farkindalig1 ve marka ¢agrisimlar seklinde

gruplandirmistir (Keller, 2013: 73-76).
Marka degeri unsurlar1 asagida kisaca aciklanmistir:

Marka Sadakati: Marka sadakati kavrami, tiiketicinin markaya olan inancidir. Bir
markanin sadik tiiketici kitlesinin olmasi potansiyel miisterileri de etkileyerek, tiiketicilerin
o markaya yonelmesini saglamaktadir. Markaya sadik miisteriler, rakipler i¢in caydirict
olabilmektedir. Ciinkii sadik miisteri kitlesinin oldugu piyasalara girmek rakip firmalar i¢in
oldukg¢a maliyetlidir. Gii¢lii markalar pazarda farklilagarak, miisteri se¢imlerini etkileyerek
ve marka sadakat diizeylerini artirarak sahip olduklari markanin da degerini yiikseltirler

(Aaker, 2009: 58; Kotler ve Keller, 2012: 242).

Marka Farkindahgi: Marka farkindaligi, potansiyel bir alicinin bir markanin belli bir iiriin
kategorisinin iiyesi oldugunu anlamasi ya da hatirlamasidir (Aaker, 2009: 82). Bir baska
deyisle bir markanin tiiketicinin aklindaki yeri veya izi sayesinde, farkli kosullar altinda

markay1 tanimlayabilme yetenegidir (Keller, 2013: 72).

Algilanan Kalite: Belirlenen hedefler dogrultusunda bir {iriin ya da hizmetin genel kalitesi
ya da ustiinliigiiyle ilgili alternatifler karsisinda tiiketicinin algisi olarak ifade edilmektedir.
Genellikle algilanan kalite giivenlik, performans gibi {iriin ve marka arasinda iliski kuran
kendine 6zgli 6zelliklere dayanir. Bu sebeple tiiketicilerin, bir markanin tiim istiin veya

miitkemmel taraflarin1 dikkate alan yargilarin1 temsil etmektedir (Zeithaml, 1988: 2).
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Marka Cagrisimlari: Tiiketicinin aklindaki marka ile alakali ¢esitli bilgiler ve markaya

iliskin anlamlar igeren izlenimleri ifade etmektedir (Keller, 2013: 72; Aaker, 2009: 130).
2.5. Marka Degeri Kullanim Alanlar:

Marka degeri, rekabet ortaminda sirket ele ge¢irme ya da satin alma ve sirketlerin
birlesmeleri sonucu ortaya ¢ikmis ve ilk dnce sirketlerin finans bdliimlerinin ilgi alanina
girmistir. Zamanla markanin onemli olmasi, degerinin korunmasi ve iyi yonetilmesi
konusunda g¢alismalarin artmasi, marka degerinin tespitinin belirlenmesine yol a¢cmustir.

Boylelikle marka degeri kullanim alanlar1 da genislemistir (Kaya, 2005: 28).

Marka degerinin Ol¢lilmesi basta sirketin kendisi olmak iizere sirketlerle baglantili
olan tiim gruplar i¢in oldukg¢a 6nemli goriilmektedir. Sirket a¢isindan marka degerinin tespit
edilmesi, birgok yonetim kararlarin alinmasma kolaylik saglamaktadir. Ozellikle giiclii
markalara sahip olan sirketler, markanin pazarda sahip oldugu konumla ilgili olarak
yonetimsel faaliyetlerinin tiimiinii kolaylikla belirler. Belirlenen stratejilerin marka odakli
gelistirilmesiyle hem markanin hem de sirketin pazar performansi bundan olumlu etkilenir
(Cravens ve Guilding, 2000: 28-29).

Farkli aragtirmalarda marka degerinin kullanim alanlart tespit edilmeye
calisilmaktadir. Markanin mali piyasalar {izerindeki etkinliginin anlagilmasiyla birlikte
marka degerinin kullanim alanlar1 genislemis ve 0Ozellikle finansal etkilesimlerdeki
kullanimi1 artmistir. Bu baglamda marka degerinin baslica kullanim alanlarin1 agsagidaki gibi

siralanabilir (Basg1, 2009: 36-41; Demir, 2016: 25-28):

e Sirket ele gegirme, satin alma ve sirket birlesmeleri,

e Marka alim ve satimlar,

e Lisans ve franchising anlagmalart,

e Yatirnmcilar ile olumlu iliskilerin saglanmasi ve siirdiiriilmesi,

e Yatirimcilara teminat (gliven ve gizliligin saglanmasi konusunda) saglanmasi,

o Sirket pazarlama performansi ve biitgesi,

e Sirket yoneticileri tarafindan hedeflerin belirlenmesi ve personelin tesviki (prim
ya da ikramiye) ile pazarlama faaliyetlerinin etkinligi ve markalarin genel sirket
performansini ne oranda etkiledigini 6lgmek,

e Sirketin 6deyecegi vergi yliikiimliiligiiniin azaltilmas,

22



e Acilan hukuki davalar (zarara ugramis ve degeri belirlenmis markalarin
zararlarinin tespit edilmesi),

o Sirket kredi iliskileri (sirketin kredi notunu olumlu yonde etkileyebilmesi).

2.6. Marka Degerleme Yontemleri

Marka degerinin belirlenmesine yonelik ilk ciddi ¢aligmalar 1980’lerde sirket ele
gecirme ve birlesmelerinde ortaya ¢ikmistir. Marka degerini tespit edebilmek igin farkli
caligmalar yapilmis ve cesitli yontemler gelistirilmistir. Gelistirilen bu yontemlerin her biri
markanin farkli boyutlarini ele aldigi icin marka degerinde degisik sonuglarin ortaya
¢ikmasina sebep olmustur. Bu nedenle giliniimiizde halen ortak bir marka degerleme yontemi

bulunmamaktadir.

Finansal yontemlerin tiiketici davranis ve diistincelerini dikkate almamasindan dolay1
tiketici davraniglarim1 esas alan yontemler gelistirilmistir. Bu yontemler sayesinde
tiiketicinin gézlinde marka degeri parasal olarak degil, tiiketicinin markay1 nasil algiladigi

anket ve gozlem gibi araglarla hesaplanmaya ¢aligiimistir.

Danismanlik sirketleri finansal yontemler ve davranissal yontemlerin eksikliklerini
ortadan kaldirmak, finansal yontemlerin parasal boyutunu, davranigsal yontemlerin de

tiikketici boyutunu kullanarak karma yontemler gelistirmislerdir.

Sonug olarak, marka degerleme yoOntemleri genelde ii¢ bashik altinda

siniflandirilmaktadir. Bunlar;

e Finansal Yontemler,
e Davranigsal Yontemler,

e Karma Yontemlerdir.
2.6.1. Finansal Yontemler

Finansal yontemler, markanin parasal degerini anlamli bir sekilde tespit etmeyi
amaclamaktadir. Bunlar, sirket disindan bilgi toplama ihtiyact az olan, tiiketici tercihlerini

veya bakis agisini dikkate almayan yontemlerdir (Kaya, 2005: 58).

Finansal ag¢idan marka degerinin tespitinde kullanilan yontemlerin farklilik

gostermesinden dolay1 bu yontemler gruplandirilmistir. Bu sebeple Cravens ve Guilding
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(1999) calismalarinda soz konusu yontemleri asagidaki gibi dort ana bashik altinda

toplamuistir;

e Maliyeti Esas Alan Marka Degerleme Yontemleri,
e Piyasa Degerini Esas Alan Marka Degerleme Yontemleri,
e Sermaye Piyasalarini Esas Alan Marka Degerleme Yontemleri,

o Geliri Esas Alan Marka Degerleme Yontemleri.

2.6.1.1. Maliyeti Esas Alan Marka Degerleme Yontemleri

Maliyet esasli marka degerleme yontemi, bir markanin ge¢misten giiniimiize kadar
olan elde edilmesi ya da olusturulmasi siirecinde katlanilan maliyetlerin toplami olarak ifade
edilmektedir (Seethraman, 2001: 248). Buna gore marka degeri tarihi maliyet ve degistirme

maliyeti olmak {izere iki esasa gore hesaplanir.

Tarihi maliyet esasina gore markanin degeri, sirketin markayr satin almasi,

olusturmasi ya da korumasi i¢in yaptigi harcamalarin toplamindan olusmaktadir.

Degistirme maliyeti esasina gore ise, markanin degeri aym1 markanmn yeniden
olusturulmasi durumunda gergeklesecek bugiinkii maliyetlerin toplamina esit olmaktadir

(Kaya, 2005: 59-60).

Tarihi maliyet yonteminde, markanin satin alinmasindan olusturulmasina kadar
degerinin korunmasi i¢in sirketin katlandig1 maliyetler hesaplanarak uygun bir iskonto orani
ile bugiinkii degere getirilmektedir (Seethraman, 2001: 249). Hesaplanmasi basit olan bu
yontem, yalniz gecmisteki marka stratejilerine bagli kalinmasi ve hem mevcut hem de
gelecekteki stratejilere gore sekillenecek marka degerini goz ardi etmesi sebeplerinden
dolay1 dezavantajli bir yontemdir. Tarihi maliyet yontemi ancak bugiin yeni bir marka
olusturulmak istendiginde eger siire kisa ve maliyet verileri cabuk ulagilabilecek agamadaysa
geemis harcamalar konusunda anlamli bilgiler verebilir. Ancak yine de maliyet verileri

toplanmis olsa bile markanin bugiinkii degeri hakkindaki tiim sorulara cevap veremeyebilir.

Degistirme maliyeti yonteminin dezavantajlarina bakildiginda ise gelistirilen
elestirilerden biri, ayn1 markanin yeniden olusturulmak istenmesi durumunda yapilmasi
gereken harcamalarin biyiikliigliniin hesaplanmasiyla ilgili olarak tarafsiz bir genelleme

ortaya koyamamasidir. Bu durumda yerine koyma maliyetlerini hesaplamada bagvurulan tek
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Kriter arastirmacinin subjektif degerlendirmeleri olmaktadir. Bu durum 6nceden yapilan
marka degerlemenin objektifligini bozabilir ve markanin gelecekte 6rnek alinabilmesini
engeller. Bu yontemin en temel eksikliklerinden biri de, reklam ve promosyonlara ne kadar
¢ok harcama yapilirsa o kadar marka degerinin artacagi varsayimidir. Bu yontemde, pazar
Ve tiikketici arastirmasi yapilmadan, ne kadar reklam harcamasinin marka degerine eklenecegi
belirlenmeden harcamalarin tamamint marka degerine eklemek dogru bir yaklasim
olmamaktadir (Kaya, 2005: 60). Ciinkii basarili pazarlama faaliyetleri uygulamis ve
markasini dogru konumlandirmis olan bir sirketin marka degeri ile yanlis stratejiler izlemis
esdeger bir sirketin marka degerinin birbirine yakin ¢ikmasi ihtimali bulunmaktadir (Celik,
2006: 198). Maliyet esasli marka degerleme yontemi kullanilmak igin tercih edildiginde
baska bir yontemle de desteklenmelidir.

2.6.1.2. Piyasa Degerini Esas Alan Marka Degerleme Yontemleri

Marka degerini emsal markalarin piyasa degeri ile karsilastirarak belirlemeye
dayanan bu yontemde, markalarin alim satiminin yapilabildigi gergek bir piyasanin ve bu
piyasada emsal alinabilecek markalarin bulundugu varsayilmaktadir (Kaya, 2005: 61; Celik
2006: 198). Buna bagli olarak sirket, markasina benzer olan bir bagka markanin piyasa degeri
ile kendi markasinin piyasa degerini kiyaslayarak bu dogrultuda kendi markasina bir deger
belirleyebilmektedir (Aksit, 2016: 34). Bu durum gayrimenkul piyasasinda konut
degerlemeye benzetilmektedir. Boylece degerlenecek markalarin sektordeki diger
markalarin degeri konusunda fikir veren piyasa esasli yontem, gerekli sartlar ya da

varsayimlar saglandiginda hesaplanmasi daha kolay ve anlamli sonuglar verebilecektir

(Kapferer, 2012: 452-453).

Ayni sektorde benzer 6zellikli markalarin alim satimlar1 cogu kez bulunamamaktadir
(Farquhar ve digerleri, 1992: 20). Ayrica karsilastirma yapilacak markalarin birbirine benzer
ozellikler tasimasi gerekmektedir. Pazarda giiclii bir markanin daha diisiik bedelli bir
markaya gore degerlendirilmesi marka degerinin yanlis hesaplanmasina neden olabilir. Bir
markanin belirli bir zaman dilimindeki satis bedeli, marka degerini olusturan unsurlarin iyi
kullanildig1 anlamu tasiyabilecegi gibi, satis bedelinin diisiik olmasi da bu unsurlarin iyi
kullanilamadig1 anlamini tastyabilir. Bu baglamda karsilastirilacak marka degerinin sadece
parasal ac¢idan degerlendirilmesi karsilastirmanin yanlis hesaplanmasina yol agabilir (Aksit,

2016: 34).
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Sadece parasal tutardan degil birgok unsurdan olusan marka degerinin bu yonteme
gore hesaplanmasina yonelik yapilan bir baska elestiri de tiiketicilerin ayn1 markaya farkli
degerler yiiklemeleridir. Marka degerini piyasa degil tiiketicinin markay1 ne kadar degerli
algiladigi belirler (Kapferer, 2012: 453). Dolayisiyla bir tiiketicinin bir baska tiiketiciye gore
bir markaya yiikledigi deger farklilik gosterebilmektedir.

2.6.1.3. Sermaye Piyasalarin1 Esas Alan Marka Degerleme Yontemleri

Sermaye piyasasinda islem goren sirketleri esas alan bu yontem, marka sahibi olan
sirketlerin sermaye piyasalarinda islem gordigiinii ve sirket stratejilerinin piyasaya
yansiyacagini, marka ile ilgili olumlu ya da olumsuz gelismelerin sirketin hisse senedi
degerlerine yansimasiyla sirket degerinin, sonug olarak marka degerlerinin de etkilenecegini
varsaymaktadir. Bu yOnteme goére bir marka basarisin1 piyasada yakalayabilmektedir

(Wyner, 2004: 9).

Sermaye piyasalarin1 esas alarak marka degerini belirleyen yontemler; Simon ve
Sullivan Yontemi ile Fernandez Yo6ntemidir. Bu iki yontem birbirine benzer oldugu i¢in, bu

yontemlerden sadece Simon ve Sullivan yontemi asagida aciklanmistir:
2.6.1.3.1. Simon ve Sullivan Yoéntemi

Bu yontemde marka degeri, markadan gelecekte elde edilecek nakit akimlarmin
bugiinkii degere indirgenmesiyle hesaplanmaktadir. Simon ve Sulivan Yo6ntemi, asagida

belirtilen ti¢ temel varsayima dayanmaktadir (Simon ve Sullivan, 1993: 28-30).

e Marka degeri sirketin varliklarindan birisi olup, markanin diger unsurlarindan
farkhidir,
e Marka degerinin gelecege yonelik bir bakisla 6lgtilmesi gerekmektedir,

e Piyasadaki gelismeler sirketin marka degerini es zamanli olarak etkilemektedir.

Bu yontem birden fazla markasi olan sirketler i¢in uygun bir degerleme yontemi
degildir. Bununla birlikte sadece borsada islem goren sirketler igin kullanilabilecek bir
yontemdir. Ancak hisse senedi fiyatlarina bagimli olan marka degerinin fiyatlarda olusan
spekiilatif degisimlerden etkilenmesi kaginilmazdir. Bu nedenle hisse senedi piyasasinin
etkin olmamasi durumunda marka degerini belirlemek i¢in saglikli bir yontem olmayabilir

(Huber, 2001: 32).
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2.6.1.4. Geliri Esas Alan Marka Degerleme Yontemleri

“Ekonomik deger yaklagimi” olarak da adlandirilan bu yontemde, markanin
ekonomik dmrii boyunca sirket gelirlerine yonelik katkis1 tespit edilerek marka degerinin
hesaplanmasi amaglanmaktadir (Davidson, 2004: 36-37). Marka degerinin gelire dayali
olarak hesaplanabildigi bu yontemin ¢ikis noktasini, markali tirinlerin satisindan elde edilen
gelirin ne kadarlik kisminin markadan kaynaklandiginin oransal olarak dl¢tilmesi ve markali
iriiniin 6mrii boyunca elde edecegi nakit akimlarinin tespit edilerek bugiinkii degere

indirgenmesi olusturmaktadir (Chiesa ve digerleri, 2005: 163).

Sirketlerin gelecekteki gelirlerinin tahmini ve bu gelirlerin markaya yiiklenilen
kisminin hesabi ve bugiinkii degerine indirgenmesi birgok unsura baglilik gosterdiginden bir
karigiklik s6z konusu olabilmektedir. Bu karisikligin giderilmesi i¢in bu yontem kapsaminda
bircok yéntem gelistirilmistir (ilik, 2014: 51). Marka degerinin gelire dayali hesaplandig
yontemler kendi igerisinde fiyat primi yontemi, imtiyazdan kurtulma yontemi, bitisme
analizi yontemi, hedonik yontem, crimmins yontemi, kern yontemi ve hirose yontemi olmak

tizere yedi baslik altinda ele alinabilir.
2.6.1.4.1. Fiyat Primi Yontemi

Fiyat primi yontemi markali ve markasiz iki sirketi sagladiklar1 gelir agisindan
karsilastirmaktadir. Bu yonteme gore marka bir iirline fiyat avantaji saglamaktadir. Ayrica
bu yontemde tiiketici alacag iirliniin yiiksek fiyatina markasindan dolay1 razi olmaktadir.

Gelire dayali ydontemler igerisinde en ¢ok tercih edilen yontem fiyat primi yontemidir (Basg1,
2009: 64).

Markali {irline sahip bir firmanin karsilastirma yapilirken markasiz tiriinlerle benzer
ozelliklere sahip olmas1 gerekmektedir. Ayrica, karsilastirma yapilan markalara ait Girtinlerin
fiyat farklarinin kampanyalar ya da indirimlerden ve vadeli satislardan kaynakli olup

olmadigina da dikkat edilmelidir (Kaya, 2005: 63-64).

Bu yonteme gore marka degerine asagida yer alan basamaklardan sonra
ulagilmaktadir (The Ministry of Economy Trade and Industry The Government of Japan,
2002: 60-65):
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e Karsilastiritlan markali ve markasiz sirketlerin gelirleri arasindaki farkin
belirlenmesi,

e Markal1 {irline ait fiyat farkinin oran olarak hesaplanmasi,

e Hesaplanan bu oranin, gelecekte olusacagi beklenen gelirlerle carpilmasi ve
markanin gelecekte olusturacagi nakit akimlarin hesaplanmasi.

Bu basamaklardan sonra hesaplanan nakit akimlari uygun bir iskonto orani

kullanilarak bugiinkii degere indirgenir ve marka degeri hesaplanir.
2.6.1.4.2. imtiyazdan Kurtulma Yéntemi

Imtiyazdan kurtulma yontemi literatiirde isim hakkindan kurtulma, telif haklarindan
kurtulma ya da royalti bedelinden kurtulma yontemi olarak da adlandirilmaktadir. Bu
yontem gelir esasina dayali marka degerleme yoOntemleri arasinda yaygin olarak
kullanilmaktadir. Marka sahiplerinin markay: kullanmak i¢in kira bedeli 6demek zorunda
olmadig1 ve bu nedenle isim hakkindan arindigi diisiincesine dayanmaktadir (Yilmaz ve
Giizel, 2012: 147). Royalti genellikle imtiyaz hakki sdzlesmesi siiresince elde edilen satis
tutar1 lizerinden satiglarin belli bir orani olarak hesaplanmakta ve gelecege doniik olarak
tahmin edilen royalti bedelleri iskonto edilerek, royalti ddemelerinin toplam giincel degeri

bulunmaktadir. Bu tutar ilgili markanin o andaki degeri olmaktadir (Dimbiloglu, 2014: 55).

Isletmeler agisindan ydntemin kullammindaki en biiyiikk kolaylik var olan bir
markanin tecriibesi, satis potansiyeli, bilinirligi ve miisteri sadakati gibi unsurlarin bir
imtiyaz olarak almmasidir. Imtiyaz veren sirket agisindan da bu imtiyazin marka degerine
olan etkisinin diger yontemlere gore daha kolay hesaplanabilmesidir (Pandit ve Siddharthan,
2003: 680). Bu yontem ile ilgili en biiyiik sorun ise; royalti oran1 belirlenirken yasanilan
zorluktur. Ayrica biitiin sektorlerde royalti uygulamasi s6z konusu olmadigindan bu yontem
ancak bazi sektorlerde uygulanabilmektedir. Bazi sirketler birden fazla markaya sahip
olabilirler ki bu durumda yontem ikinci markay1 dikkate almaz ve ikinci markanin yararlarini
birinci markaya yiikler. Bu agidan yontem tek markali sirketlere uygulanabilir. Ayrica
gelecek yillara ait satig tahminlerinin fazla iyimser ya da kétiimser olmasi, iskonto oraninin
hatali belirlenmesi ya da markanin sahip oldugu riskler gbz Oniine alinmadan marka
degerinin hesaplanmasi markanin degerinin olmasi gerekenden eksik ya da fazla tespit

edilmesine sebep olabilmektedir (Aak ve digerleri, 2004: 10-12).
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2.6.1.4.3. Hedonik Yontem

Mal ve hizmetlerin fiyatlarini tagidig1 niteliklere ve bu niteliklerin derecesine gore
aciklayan bu yontemde tiiketici degerlendirmesi yerine, piyasadaki farkli 6zelliklere sahip
trlinler arasindaki fiyat farkliliklar esas alinarak coklu regresyon analizi kullanilmaktadir

(Tugay ve Top, 2014: 222).

Regresyon analizi sonucu ile markanin, iiriin fiyatt icerisindeki pay1
hesaplanmaktadir. Markadan kaynakli gelirlerin giincel degerinden marka i¢in katlanilan

maliyetler diisiilerek markanin degeri hesaplanmaktadir (Kaya, 2005: 70).

Sonug olarak marka tarafindan kazanilan net gelir veya marka degeri asagidaki

formiillerle hesaplanmaktadir.

G = aot+ bix1+ Zi=» bixi

G - Gelir
X1 : Marka
Xi : Tiim diger yararh 6zellikler
b1 : Marka i¢in hedonik katsayisi
bi : Diger ozellikler i¢in katsayilar
MD = GELMP - GIDMP
MD : Marka Degeri
GELMP : Gelirlerin Marka Pay1
GIDMP* : Giderlerin Marka Pay1

*Markali tirlinlerden markasiz esdeger tiriiniin pay1 diiiiriilerek olusturulmus giderler.

Bu yontemin, tiiketim mallar1 ya da sermaye mallarinda, hizmetlerde, yerli veya
uluslararas1 markalarda kullanilabilecegine ve evrensel bir yontem olduguna inanilmaktadir.
Yontem ile ilgili sorun, markadan kaynakli maliyetlerin nasil belirlenecegidir. (Huber, 2001:
38).

2.6.1.4.4. Bitisme Analizi Yontemi

Bu yontemde markali iirline ait fiyatin ne kadarlik kismimin marka icin 6dendigi

oransal olarak belirlenmektedir (Bursali ve Karaman, 2009: 288). Tiiketicilerden elde edilen
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(miilakat, anket vb.) veriler kullanilarak, tiiketicilerin markaya iligskin algilar1 ve markalarin
ne tir Ozelliklerinden dolayr tercih edildigini belirlemeyi amaglamaktadir. Yontem
tiiketicilerin markay1 tercih etmesinin altinda yatan sebebin iirlinden kaynaklanan bazi

Ozelliklerin oldugu varsayimu ile yola ¢ikmaktadir (Basg1, 2009: 67).

Bu yontemde tirtine iliskin ti¢ 6zellik belirlenir. Bunlar (Calderén ve digerleri, 1997:
298-299):

e Uriiniin fiziksel 6zelligine ait faydalarm ayristiriimas,
e Uriiniin isim &zelliklerinin ayristiriimas,

e Marka ve tiriin 6zellikleri arasindaki etkilesime iliskin faydanin belirlenmesi.

Yukarida ifade edilen ayristirma ile {irlin ve marka arasinda 6ne ¢ikan unsurlar
belirlenebilir. Isletmelerin 6ne ¢ikan bu unsurlara agirlik vererek marka olusturma ve
degerini artirma ¢abalarina destek olur. Bdylece iiriin ozelliklerinin fiyata olan etkisi
belirlenirken markanin da etkisi belirlenmis olur. Markanin fiyat etkisi igindeki oran1 tahmin
edilen gelecek yillara ait satiglarla ¢arpilarak markanin gelecekte olusturacag nakit akiminin

bugiinkii degeri de tespit edilebilir (Kaya 2005: 69).
2.6.1.4.5. Crimmins Yontemi

1992 yilinda James C. Crimmins “Better Measurement and Management of Brand
Value” adli makalesinde markanin sagladigi ek degeri tespit etmek amaciyla bu yontemi
gelistirmistir. Crimmins marka degerinin ii¢ boyutu oldugunu dile getirmistir (Crimmins,

1992: 16-17):

e Markalarin ekledigi degerin miktarlart,
e Markalarin ekledigi degerin genislikleri,

e Markalarin ekledigi degerin igerikleri (imaj, glivenilirlik).

Y ontemin ilk boyutunda, marka degerinin hesaplanmasi i¢in iiriin fiyat: artirillarak ya
da azaltilarak potansiyel miisterilerin rakip markali iiriine kiyasla se¢im yapmasi beklenir.
Sayet miisteriler iirlinler arasinda se¢imde kararsiz kalirsa ve bu iki {irlin arasinda se¢im
yaparken fiyat farkini g6z oniinde bulundurursa bu fiyat farki markanin kattigi degeri ifade
eder (Bursali ve Karaman, 2009: 289).
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Genislik boyutunda, sirketin sahip oldugu markalar piyasada yer alan farkli tirtinlerde
uygulanarak ortaya ¢ikan sonu¢ markaya kattig1 degeri olusturur. Sirketler bu agsamada bagka

tirtinler imal eden lider ile kiyaslanmaktadir (Crimmins, 2000: 143; Taysi, 2013: 64).

Icerik boyutunda markalarin degerinin olusmasimi saglayan, markaya hissedilen
giiven ve uriinlerdeki kalite incelenmektedir. Crimmins, i¢erik boyutunun ¢ogu zaman
olgiildiigiinii ancak genislik ve miktar boyutunun nadiren incelendigini dile getirmistir

(Crimmins, 2000: 143).
2.6.1.4.6. Kern Yontemi

Kern yontemi markanin gelecekteki gelir potansiyeli lizerine kurulmustur. Yontem
gelecekteki karlar tizerine yogunlasmayip sadece satis gelirlerine yogunlasmaktadir ve bu
satig gelirlerindeki artis1 root fonksiyonu ile dikkate almaktadir. Root fonksiyonu ile
gelecekteki satislarin biiyiime hizinin azalan bir ivmeye sahip oldugunu varsaymaktadir. Bu
yontemde markanin bugiinkii degerini hesaplamak igin, gelecekteki gelirler tahmin edilerek

uygun bir iskonto orani ile bugiine indirgenir (Jucaityte ve Virvilaite, 2007: 377).

Yonteme gore, marka degerini hesaplayabilmek i¢in asagida verilen denklem

kullanilmaktadir.
3 gn —1
BV = yR?xLx
qnx (qn —1)
BV : Marka Degeri
: Beklenen ortalama yillik gelirler

L : Sektordeki normal lisans iicret orant
n : Beklenen gelirlerin saglanacagi y1l (markanin faydali 6mrii)

qn—1 . T S
Tx@n D - Kapitalizasyon faktorii
q : 1 + p (sektor faiz orani) /100

S6z konusu degiskenler esas alindiginda sektor icin lisans {icret orani, markanin
faydali omrii ve kapitalizasyon faktoriinde kullanilacak bilgiler subjektif bir yapi

tasimasindan dolay1 yontem elestirilere maruz kalmistir (Huber, 2001: 35-36).
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2.6.1.4.7. Hirose Yontemi

Japonya Ekonomi, Ticaret ve Endiistri Bakanligi tarafindan olusturulmus olan bu
yontem, 2002 yilinda Dr. Yoshikuni Hirose’nin baskanliginda yapilan Marka Degerleme
Komite Raporunda yer almistir. Bu yontem, uygulamaya yonelik ¢alismalarda “Hirose
Yontemi” olarak adlandirilmistir. Yontem marka degerini ti¢ degiskenin fonksiyonu olarak
tanimlamaktadir. Bunlar; prestij degiskeni, sadakat degiskeni ve genisleme degiskenleridir.
Bu degiskenler marka yoluyla sirketin rakiplere karsi sagladigi avantaji ve nakit

akimlarindaki artig1 incelemektedir.

Bu yonteme gore marka degeri, yukaridaki degiskenlere bagli olarak asagidaki gibi

hesaplanmaktadir.

MD = (PDxSDxGD)
rf

MD  : Marka Degeri

PD : Prestij Degiskeni

SD  :Sadakat Degiskeni
GD  : Genisleme Degiskeni
rf : Risksiz Faiz Orani

Geliri esas alan diger yontemlere gore uygulanabilirligi ve kullandigi verilerin
bulunabilirliginden dolayr Hirose yontemine marka degeri hesaplamalarinda daha fazla

rastlanmaktadir.
2.6.2. Davranmigsal Yontemler

Davranigsal yontemler, tiiketicinin Uiriinli satin almasina neden olan davranisin
altinda yatan unsurlar1 belirleyerek, hangi unsurun tiiketiciyi markaya yoneltecegini
belirlemeye calismaktadir. Davranigsal yontemler davranisa dayali yontemler, psikolojik

yontemler ya da sonuca odakli yontemler olarak da adlandirilmaktadir (Aksit, 2016: 37).

Tiiketici davranis ve algilarin1 6nemsemedikleri ayrica marka degerinin unsurlarini
kapsamadiklar1 nedeniyle elestirilen finansal yontemler, arastirmacilari marka degerini
tiiketici algistyla tespit etmeye ve hangi unsurlarin tiiketici tercihini etkiledigini saptamak

icin ¢esitli yontemler gelistirmeye itmistir (Baydas, 2007: 132). Davranigsal yontemler,
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anket, test ve benzeri araglar1 kullanarak marka degerini tespit etmeye calismaktadir (Kaya

2005: 74). Baslica davranigsal yontemler Aaker yontemi ve Keller yontemidir.
2.6.2.1. Aaker Yontemi

Bu yonteme gore marka sadakati, marka farkindaligi, algilanan kalite, marka
cagrisimlart ve diger marka varliklar1 gibi unsurlar marka degerini olusturmaktadir.
Birbiriyle iligkili ve etkilesimli oldugu kabul edilen bu bes unsur Aaker tarafindan asagidaki
sekilde agiklanmigtir (Aaker, 2009: 34; Atilgan, 2005: 40) .

Marka sadakati; miisterinin ne 6l¢iide memnun oldugunun, markaya ne kadar bagh
oldugunun bir gostergesidir. Sadik bir miisteri kitlesi pazarlama maliyetlerinin diismesine

olanak tanir ve dagitim kanalinda avantaj saglayabilir.

Marka farkindaligi; taninmasi, hatirlanmasi ve bilinirligidir. Sponsorluk ve medyada

goriintirliik bilinirligi arttirabilir.

Algilanan kalite; onemli kalite boyutlarini saptamak, aliciya neyin kaliteyi igaret
ettigini anlatmak ve kalite mesajin1 giivenilir bir bigimde iletmektir. Algilanan kalitenin

yiiksek olmas1 durumunda; markaya ait fiyatlar, pazar pay1 ve yatirim karliligi artmaktadr.

Marka c¢agrisimi, markaya zihinsel olarak baglanmadir. Cagrisim, bilginin
islenmesini ve hatirlanmasini etkileyebilir, bir satin alma nedeni sunabilir, olumlu tutum ve

duygulara neden olabilir.

Marka degeri igin tutarsal bir dl¢iimleme yapilamamasi bu yonteme getirilen en
biiytik elestiridir. Bu yontemde marka siralamasi ya da oran gibi dlgiimlemeler yine tiiketici
odakli olarak gerceklestirilmektedir. Kullanilan degiskenlerin subjektif olarak belirlenmesi,
marka degerini belirleyen unsurlarin i¢ ice gegmis durumda olmasi ve marka degerinin nasil
sayisallagtirilacaginin belli olmamas1 yontemde karsilasilan eksikliklerin bazilaridir (Firat

ve Badem, 2008: 214).
2.6.2.2. Keller Yontemi

Keller yonteminde, marka degerine tiiketici bakis agisiyla yaklasilmaktadir. Yonteme

gore marka degeri, deneyimlere bagli olarak tiiketicilerin markayla ilgili 6grendikleri ve
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hissettiklerinin sonucudur. Tiiketicilerin markayla ilgili olumlu tutumlar1 markanin degerini
arttirmaktadir (Keller, 2013: 34).

Bu yontemde marka farkindaligi ile marka imaji marka degerinin unsurlarini
olusturmaktadir. Marka degeri dogrudan ve dolayl olarak iki sekilde hesaplanir. Dogrudan
marka degeri hesaplamada, marka bilgisinin pazarlama karmasi tizerindeki etkisi 6l¢iilmeye
calisilir. Dolayli marka degeri hesaplamada ise marka bilgisini olusturan her bir unsur

bagimsiz olarak incelenir (Keller, 2013: 34-35; Firat ve Badem 2008: 214).

Keller yonteminin de elestirilen yonii, hesaplanan marka degerinin tutarsal olarak
ifade edilememesidir (Huber, 2001: 49).

2.6.3. Karma Yontemler

Hem finansal hem de tiiketici temelli olan marka degerleme yontemleri bu baslik

altinda incelenmektedir.
2.6.3.1. Brand Finance Yontemi

1996 yilinda kurulan, Brand Finance diinyanin 6nde gelen bagimsiz marka
degerleme ve danismanlik sirketlerinden biridir. Merkezi Londra’da bulunan sirket yirmiden
fazla iilkede faaliyet gostermektedir. S6z konusu sirket tarafindan gelistirilen ve marka
degerlemede karma bir yontem olarak kullanilan Brand Finance YOnteminin uygulanmasi
bes asamada gerceklesmektedir. Bunlar (Unal 2005: 102; Celik 2006: 202; Sar1 ve Yiicel
2014: 42; Tugay ve Top, 2014: 223);

e Pazan Boéliimlendirme: Bu asamada markali iirlinlin pazarlandigi cografya
cercevesinde tliketici ve diger iirlinler g6z onilinde bulundurularak boliimlendirme
ile rakip sirketler belirlenir ve degerlendirme yapilir.

e Finansal Tahminler: Tiketicilerin markal firiine olan talebi ekonomik
faktorlerden etkilenebilmektedir. Bu asamada pazarlama faaliyetleri ve
ticretlendirme ile satiglarin nasil etkilendigi degerlendirilir ve gelecekteki
satiglarla ilgili tahminlerde bulunulur. Burada esas olan sirket i¢i degil, pazar

kaynakli tahminlerdir.
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e Marka Katma Degeri Analizi: Bu asama gelecekteki karlarin ne kadarinin
markadan kaynaklandigimi saptamayr amacglamaktadir. Burada markanin
tilketicilerin tercihleri tizerindeki etkisi belirlenmeye ¢alisilir.

e Marka Betasimn Analizi: Bu asamada gelecekteki tahminlerin bugiine
indirgenmesi igin iskonto orani hesaplanmaktadir. Iskonto oraninin tespitinde

asagidaki formiil kullanilmaktadir:

[0 = (MBUSM x SFP) + (BM x BFP)

MBUSM = RO + (SYRP x SB x MB)

(¢} : Iskonto Oran1

MBUSM : Marka Betasina Uyarlanmis Sermaye Maliyeti
SFB : Sermaye Finansmaninin Pay1

BM : Bor¢ Maliyeti

BFP : Bor¢ Finansmaninin Pay1

RO : Risksiz Oran

SYRP : Sermaye Yatirimi Risk Primi

SB : Sektor Betas1

MB : Markanin Betas1

Goriildigi tizere bu yontemde hem sektor hem de marka igin ayr1 bir beta
saptanmaktadir. Yontemde marka degerinin belirlenmesine yonelik bir puanlama sistemi
kullanilmaktadir. Puanlama sisteminde ise on kriter esas alinmaktadir. Bu kriterler (Salinas,

2009: 149);

e Markanin pazarda bulunma siiresi,
e Markanin dagitim kanallari,

e Markanin pazar payi,

e Markanin pazardaki pozisyonu,

e Markanin satislarindaki artig orani,
e Markanin fiyat primi,

e Markanin fiyat esnekligi,

e Markaya ait pazarlama harcamalari,
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e Marka reklamlariin ulasabildigi kitle,

e Markanin tanmirhigidir.

Her bir kriter i¢in O ile 10 arasinda bir puan verilmekte ve 0- 100 arasi toplam bir
puan elde edilmektedir. Puan 100’e yaklastik¢a risk azalirken, 0’a yaklastikca risk artis

gostermektedir.

e Degerleme ve Duyarhilik Analizi: Bu asamada marka degeri, maddi olmayan
varliklar icinde markanin aldig1 pay giincel degerlere indirgenmesiyle hesaplanir.
Ayrica olusturulan hipotezler degistirilerek ortaya ¢ikabilecek sonuglar

degerlendirilir ve duyarlilik analizi yapilir.

Karma modeller iginde siklikla kullanilan bu yontemde ekonometrik analizlere
dayali olarak hesaplama yapilmaktadir. Ozellikle Brand Finance firmasi ile 6zdeslesmis olan
Marka Katma Degeri Analizi (BVA) ve Marka Betasi (Brand Beta) unsurlari hem bu yontem
hem de diger yontemler tarafindan siklikla kullanilmaktadir (Bulletin, 2000: 17).

2.6.3.2. Interbrand Yontemi

Marka degerleme konusuna 1988 yilindan bu yana onciiliik eden Interbrand, kendi
adim1 tasiyan bu yontemi Kkullanarak marka degerlemesi yapmaktadir. Yontem, giiglii
markalarin tiiketici baglihigi yaptigim1 bunun da calisanlar, yatirimcilar ve hissedarlar
tizerinde etkisi oldugunu kabul ederek pazarlama ile finansin birlesimi esasina dayalidir

(Huber, 2001: 56; Sar1 ve Yiicel 2014: 43).

Interbrand tarafindan her yil yayinlanan En Iyi Global Markalar listesi kapsaminda
hesaplanan marka degerleri i¢in belirli kriterler belirlenmistir. Sirketlerin Interbrand
tarafindan degerlendirmeye alinabilmesi igin gelistirilen en 6nemli Kriter kiiresel dlgekte
faaliyet gostermeleri gerektigidir. Bununla birlikte marka gelirlerinin en az % 30’luk
kisminin, markanin ana vatani disindaki iilkelerden elde edilmis olmasi, Asya, Avrupa,
Kuzey Amerika ve gelisen piyasalarda 6nemli 6lgiide varlik gosterilmesi, markanin finansal
performansi ile ilgili olarak kamunun ulasabilecegi yeterli bilginin saglanmasi, uzun
donemde markanin sermaye maliyeti iizerinde geri doniis saglamasi ve beklenen karmin
pozitif olmasi, markanin diinyanin 6énemli ekonomilerinde bir farkindalik saglamis olmasi

gerekmektedir (Interbrand (ty.), http://interbrand.com/best-brands/best-global-
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brands/methodology/). Kiiresel markalar yaninda yerel markalarin degerlemesinde de

kullanilan Interbrand yontemi genel itibariyle kabul gormiis bir yontemdir.

Interbrand yontemine gore marka degeri li¢ asamada hesaplanmaktadir. Bunlar;

markanin finansal performansi, markanin rolii ve markanin giiciidiir. Bu asamalar kisaca

asagidaki gibi agiklanabilir (Jia ve Zhang 2013: 326; Keller, 2013: 377):

Finansal Performans: Markanin saglayacagi finansal getiriler ya da vergi sonrasi
karin belirlenmesidir.

Markanin Rolii: Satin alma kararmin diger faktorlere (fiyat, uygunluk ve iirlin
ozellikleri gibi) kiyasla ne kadarlik kisminin markaya dayandiginin olg¢tilmesidir.
Interbrand yonteminde bunu Olgmek i¢in Markanin Rolii Endeksi (RBI)’nden
yararlanilmaktadir.

Marka Giicii: Markanin baglilik, siirdiiriilebilir talep ve kar saglama yeteneginin
tespitidir. Interbrand yonteminde marka giicii; pazar, istikrar, liderlik, destek, egilim,
uluslararas1  olabilme ve koruma seklinde belirlenen yedi  Olgiitle
degerlendirilmektedir. S6z konusu ii¢ asama tamamlandiktan sonra marka degeri

hesaplanabilmektedir.

Yontemde kullanilan marka giicii dlgiitleri ve agirliklar: asagidaki gibidir (Cravens

ve Guilding, 1999: 59-60; Ratnatunga ve Ewing, 2009: 326);

e Pazar: Pazar ortamimin yeni rakipler, tiiketicinin markali iirline olan talebi ve
markali {iriiniin istikrar1 agisindan degerlendirilmesidir.

e Istikrar: Markanin pazarda ne kadar zamandir var oldugu ve tiiketicinin marka
sadakatinin degerlendirilmesidir.

e Liderlik: Markanin pazardaki konumu ve pazar fiyatlarini etkileyebilmesinin
degerlendirilmesidir.

e Destek: Markanin pazarlama faaliyetlerinin farkli kurum ya da kuruluslardan
destek alip almadig1 ve kurumsallagsmasinin degerlendirilmesidir.

e Egilim: Markanin yayginlagsmasinin degerlendirilmesidir.

e Uluslararast Olabilme: Markanin uluslararasi olarak yayginlasabilirliginin
degerlendirilmesidir.

e Koruma: Markanin hukuki olarak korunmasinin degerlendirilmesidir.
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Tablo 7: Marka Giicii Analizi Kriterlerinin Agirhiklari

Kriterler Agirhk
Pazar %10
Istikrar %15
Liderlik %25
Destek %10
Egilim %10
Uluslararasi olabilme %25
Koruma %5

Kaynak: Huber, 2001: 55

Bu yontemde s6z konusu yedi 6l¢iitii kapsayan bir puanlama sistemi kullanilmaktadir
(Jucaityte ve Virvilaite, 2007: 380). Yapilan degerleme neticesinde 0-100 arasinda bir degere
ulasilmakta olup, elde edilen bu degerin giliniimiize indirgenmesinde kullanilacak olan
iskonto orani, marka giicii toplam puanina bagl olarak belirlenmektedir. Marka giicii toplam
puani ne kadar yiiksekse markaya yiiklenen risk o 6lgiide diisiik olmaktadir. Interbrand
yontemi c¢ergevesinde marka degeri belirlenecek sirketin son 3 yillik verileri kullanilarak S
egrisi bilgileri hesaplanmaktadir. S egrisinde yer alan y ekseni markanin giiciinii, x ekseni

ise iskonto oranii gostermektedir (Huber, 2001: 56).
Sekil 1: Interbrand S Egrisi

Biiyiik 20

iskonto Oram

Kiigiik
0 50 100

Marka Giicii
Kaynak: Huber, 2001: 55

S egrisine gore, marka giicti 0-100 arasinda bir deger almakta olup, sirketin marka
giicii 100 ise iskonto orani risksiz faiz oranina esit olmaktadir. Sirketin marka giictiniin diisiik

olmasi durumunda ise iskonto oran1 artmaktadir (Motameni ve Shahrokhi, 1998: 282).

38



Yontem, marka degerini olusturan biitiin unsurlar1 kapsamasi ve tiiketici kaynakli
marka giiciinii parasal olarak bir degerle ifade etmesi nedeniyle avantajlidir. Her ne kadar

cok tercih edilen bir yontem olsa da yontemin zayif noktalar1 da bulunmaktadir. Bunlar

(Dimbiloglu, 2014: 59-60):

e Marka ile ilgili gelecege yonelik gelir tahminleri, marka giiclinii 6l¢mek i¢in
kullanilan 6lgiitler ve puanlandirilmalari ile puanlarin agirliklandirilmasi 6zneldir.
Ayrica kullanilan dlgiitler ¢ok i¢ ice gegmis durumdadir,

e S egrisinin bilimsel bir dayanaginin olmadig: ifade edilmektedir,

e Uriin gelirlerinden markaya ait kismin ayrimmin nasil yapilabilecegi konusu
belirsizdir,

e Yontem igin gerekli verilerin toplanmasi maliyetlidir.
2.6.3.3. Financial World Yontemi
Interbrand’m Ingiliz danismanlik firmas: tarafindan gelistirilen Financial World

Yonteminde, Interbrand tarafindan gelistirilmis olan marka degerleme yonteminin

sadelestirilmis bir sekli kullanilmaktadir (Motameni ve Shahrokhi, 1998: 280).

Interbrand yonteminden farkli olarak bu yontemde marka giicii bes Olgiitle
degerlendirilmektedir. Bunlar; liderlik, destek, istikrar, uluslararasi olabilme ve korumadir
(Fernandez, 2002: 14).

Yontemin en 6nemli avantajini, daha az kriter kullanmasi olustururken; subjektif

puanlama olabilmesi de dezavantajini olusturmaktadir (Basc1, 2009: 83).
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UCUNCU BOLUM

3. FAALIYET GIDER TURLERININ MARKA DEGERi UZERINE
ETKiSi: BRAND FINANCE TURKEY-100'DE YER ALAN
SIRKETLERE YONELIK BiR ARASTIRMA

3.1. Arastirmanin Amaci ve Onemi

Tiiketicinin zihninde marka ismi ve semboliiniin olumlu bir sekilde yer almasina
neden olan marka degeri; mal ve hizmetlerin tiiketiciler tarafindan daha fazla ragbet
gormesine, daha ¢ok mal ve hizmet satilmasina ve bu yolla sirketlerin daha yiiksek kar
etmesine olanak saglamaktadir. Bu baglamda pazar ortaminda marka degeri yiiksek olan

sirketler rakiplerine gore daha degerli bir duruma gelmektedir.

Yiiksek marka degerine sahip olmak veya markalagsmak amaciyla sirketler aragtirma
ve gelistirme, pazarlama ve yonetim faaliyetleri i¢in bir takim giderlere katlanmaktadir.
Katlanilan bu giderler faaliyet giderleri baslhigi altinda Arastirma ve Gelistirme Giderleri,
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri ve Genel YoOnetim Giderleri seklinde ayr1 ayri
raporlanmaktadir. Biinyesinde arastirma ve gelistirme Ve pazarlama (reklam vb.) gibi yatirim
harcamalarin1 barindirmasi sebebiyle faaliyet giderleri sirketler i¢in ayrintili olarak
degerlendirilmesi gereken bir konudur. Bunun diginda bu giderlerin kapsadigi bazi kalemler
sadece gerceklestigi doneme etki etmesi bakimindan degil yatirnm unsuru olarak

degerlendirilmesi nedeniyle sirketler i¢in 6nem arz etmektedir.

Sirket faaliyetlerinin yiiriitilmesi i¢in dnem arz eden faaliyet gider tiirlerinin marka
degeri tizerindeki etkisi hangi faaliyet tliriinlin marka degerine daha fazla etki ettigini
anlamak agisindan ele alinmasi gereken bir konudur. Bu kapsamda arastirmanin amaci,
sirketlere ait faaliyet gider tiirlerinin marka degeri lizerindeki etkisini belirlemektir.
Arastirmada; faaliyet giderler tiirlerini olusturan Arastirma ve Gelistirme Giderleri,
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri ile Genel Yonetim Giderleri ayr1 ayr1 incelenmis ve
marka degeri {lizerinde en fazla etkisi olan faaliyet tiirii belirlenmistir. Sirketlere ait marka

degerleri, Brand Finance danigmanlik sirketi tarafindan birc¢ok iilkede oldugu gibi



tilkemizde de her yil en yiiksek marka degerine sahip 100 sirketi tespit etmek amaciyla

yayinlanan Brand Finance Turkey-100 listesindeki verilerden elde edilmistir.

Arastirma ve Gelistirme Giderleri, Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri ile Genel
Yonetim Giderleri’nden olusan faaliyet gider tiirlerinin marka degeri {izerindeki etkisinin
incelenmesi sonucunda elde edilecek veriler literatiire hangi faaliyet gider tiirliniin marka
degeri tlizerinde daha fazla etkisi oldugu bakimindan katki saglayacaktir. Bunun yaninda
piyasaya yonelik olarak sirketler agisindan yiiksek marka degerine ulasabilmek i¢in hangi
faaliyetin marka degerine daha fazla katki sagladigi Ogrenilebilecektir. Bu bakimdan

arastirma 6zgilin deger niteligi tasimaktadir.
3.2. Arastirmanin Kapsamm

Arastirmanin kapsamini, Brand Finance Turkey-100’de marka degerleri agiklanan
sirketlerden Arastirma ve Gelistirme Giderleri, Genel Yonetim Giderleri ile Pazarlama, Satis

ve Dagitim Giderleri eksiksiz olarak tespit edilenler olusturmaktadir.

Arastirma kapsaminin belirlenmesine Oncelikle verilere ait zaman serisini genis
tutabilmek amaciyla kesintisiz olarak Brand Finance Turkey-100 listesinde yer alan
sirketlerin tespiti ile baglanmistir. Kesintisiz olarak bu listede yer alan sirket sayisinin en
fazla 2012-2014 yillar1 arasinda gergeklestigi belirlenmistir. 2012 ile 2014 yillart arasinda
Brand Finance Turkey-100’de farkli sektorlerde toplam 123 sirket yer almasina ragmen iig
yil st iiste (kesintisiz olarak) bu listede yer alan sirket sayis1 79’dur. S6zkonusu 79 sirket
belirlendikten sonra ilgili sirketlere ait bu yillarda gerceklesen faaliyet gider tiirleri
incelenmistir. Zaman serisi kapsaminda saglikli hesaplama yapilabilmek icin herbir sirkete
ait marka degerine karsilik faaliyet gider tiirleri yillar itibariyle tespit edilerek verilerin eksik
olmamasina Ozen gosterilmis ve arastirma kapsamindaki degiskenlerin higcbiri bos
birakilmamistir. Bu kapsamda bazi sirketlere ait faaliyet gider tiirlerinin bulunmamasi ve
yine bazi sirketlerde Arastirma ve Gelistirme Giderlerinin olmamasi veya diizenli olarak
bulunmamasi gibi nedenlerle arastirma kapsamindaki sirket sayis1 30 olarak belirlenmistir.
Bunun disinda 2012 yil1 6ncesine ait Brand Finance Turkey-100 listelerinde sadece ilk on
sitketin marka degeri bilgilerine yer verilmesi nedeniyle 2012 yili Oncesi verilere

ulagilamamustir.
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Brand Finance Turkey-100’de yer alan sirketlerin marka degerleri bir dnceki yilin
verileri dikkate alinarak yayinlandigindan arastirmaya dahil edilen sirketlerin marka
degerleri ile gelir tablosu verileri arasinda zaman uyumunun saglanmasi ihtiyaci ortaya
cikmistir. Bu kapsamda; bir yilin yayinlanan marka degeri bir onceki yilin faaliyet
giderleriyle eslestirilerek degerlendirmeye alinmistir. Diger bir ifade ile 2012 yili marka
degeri 2011 yilinin faaliyet gider tiirleriyle, 2013 y1li marka degeri 2012 yilinin faaliyet gider
tiirleriyle ve 2014 y1l1 marka degeri ise 2013 yilinin faaliyet gider tiirleriyle eslestirilmistir.

Brand Finance Turkey-100’de 2012-2014 yillar1 arasinda yer alan sirketlerin
79’unun 3 yillik, 19’unun 2 yillik ve 25’inin de 1 y1llik marka degeri agiklanmistir. Ancak;

e Bankacilik ve sigortacilik sektorlerinde faaliyet gider tiirlerine ulasilamadigindan,

o Keskinoglu, Odeon Turizm, Atlasjet, Boyner sirketlerinin s6z konusu yillardaki
gelir tablosu verilerine ulasilamadigindan,

e (elebi Hava Servisi sirketinin Arastirma ve Gelistirme Giderleri ile Pazarlama,
Satis ve Dagitim Giderleri bulunmadigindan,

e Tiirk Hava Yollari, Turkcell, Anadolu Efes, Bim, Enka, Migros, Dogus Otomotiv,
Tiirk Tuborg, Tav, Carrefoursa, /ndeks, Teknosa, Tesco-Kipa, Acibadem, Bimeks,
Kiler, Hiirriyet, Goodyear, Vakko, Reysags, Arena ve Adese sirketlerinin Arastirma
ve Gelistirme Giderleri olmadigindan,

e Soktas sirketinin 2011, Petrol Ofisi sirketinin 2013 ile Adel ve Kent Gida
sirketlerinin 2012 ve 2013 yilina ait Arastirma ve Gelistirme Giderleri
olmadigindan,

ilgili sirketler arastirma kapsamindan ¢ikarilmistir.

Bu baglamda hem Brand Finance Turkey-100’de marka degeri bulunan hem de
faaliyet gider tiirleri eksiksiz olarak tespit edilen 30 sirket ve bu sirketlere ait sektor bilgileri
Tablo 8’deki gibidir.
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Tablo 8: Arastirma Kapsamina Alinan Marka Degeri Aciklanan Sirketler ve Sektor Bilgileri

Sira  Sirket Sektor Arastirma
No Kapsamindaki Sektorler
1 ULKER BISKUVI GIDA
2  SUTAS GIDA
3 BANVIT GIDA
4  PINARSUT GIDA Guda
5  TAT KONSERVE GIDA
6 PINARET GIDA
7  KEREVITAS GIDA
8 FORD OTOMOTIV
9  TURK TRAKTOR OTOMOTIV
10 TOFA OTOMOTIV .
11 OTOKSAR OTOMOTIV Otomotiv (Oto)
12 MUTLU AKU OTOMOTIV YAN SANAYI
13 BRISA OTO LASTIK
14  ARCELIK DAYANAKLI TUKETIM
15 BSH ___ DAYANAKLI TUKETIM Dayanikiz Tiiketim
16  VESTEL ELEKTRONIK DAYANAKLI TUKETIM (Daytiik)
17 VESTEL BEYAZ ESYA DAYANAKLI TUKETIM
18  YATAS DAYANAKLI TUKETIM
19 TURKTELEKOM TELEKOMUNIKASYON Telekomiinikasyon
20 NORTEL (NETAS) TELEKOMUNIKASYON (Telekom)
ALTYAPI
21  ECZACIBASI YAPI INSAAT MALZEMELERI
22 DEMIRDOKUM MUHTELIF
23  ALARKO CARRIER MUHTELIF Yap: Malzemeleri (Yapt)
24  SISE CAM CAM
25 DYO BOYA-KIMYA
26 YUNSA TEKSTIL
27 BOSSA TEKSTIL Tekstil
28 ALTINYILDIZ HAZIR GIYIM
29  ASELSAN TEKNOLOJI-SAVUNMA Diger
30 AYGAZ LPG URETIM/TEMIN

Tablo 8’de verilen 28 markanin sektor bilgileri 2015 ve 2016 yillarinda Brand
Finance Turkey-100°de yer alan verilerden elde edilmistir. Yatas ve Alarko Carrier
markalarmin sektor bilgilerine ise Social Brands Mayis 2017 listesinden ulagilmustir.
Alarko ayni
degerlendirildikleri i¢in Demirdokiim’in Brand Finance Turkey-100’de yer alan sektor

Bununla beraber Carrier ve Demirdokiim markalar sektorde

bilgisi dikkate alinarak Alarko Carrier markasi da muhtelif olarak belirlenmistir.

Sektor bazinda daha iyi analiz yapabilmek i¢in arastirma kapsamindaki sirketler;
gida, otomotiv, dayanikli tiiketim, telekomiinikasyon, yap1 malzemeleri, tekstil ve diger

olarak yedi sektorde toplanmustir.
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Arastirma kapsamindaki sirketlere ait marka degerlerine Brand Finance’in kurumsal
internet adresinden ulasilmistir. Gelir tablosu verileri ise Kamuyu Aydimnlatma Platformu
(KAP) ve sirketlerin kendi kurumsal internet sayfalarindaki bagimsiz denetim veya faaliyet
raporlari yoluyla elde edilmistir. Brand Finance Turkey-100’de yayinlanan marka degerleri,
yayinlandigi yildaki degerleriyle dikkate alinmustir. Sirketlere ait gelir tablosu verilerinde
Ise bir sonraki yilin bagimsiz denetim raporunda yer alan yeniden diizenlenmis rakamlar

dikkate alinmistir.
3.3. Arastirmanin Kisitlari

Faaliyet gider tiirlerinin marka degeri tizerindeki etkisinin belirlenmeye ¢alisildigi bu
calismada oOzellikle arastirma verilerinin elde edilmesiyle ilgili bir takim kisitlarla

karsilagilmistir. Ortaya ¢ikan bu kisitlar;

e Brand Finance Turkey-100’de 2012 yilindan 6nce listede yer alan sadece ilk on
sirket i¢in marka degeri hesaplandigindan 2012 yili dncesine ait sirketlerle ilgili
marka degeri verilerinin tamamina ulagilamamasi,

e Brand Finance Turkey-100’de ii¢ y1l ve lizerinde kesintisiz olarak yer alan sirket
sayisinin az olmasi,

e Brand Finance Turkey-100’de {i¢ y1l kesintisiz olarak yer alan bazi sirketlerin eski
finansal tablolarina ulasilamamasi,

e Brand Finance Turkey-100’de ii¢ yil kesintisiz olarak yer alan sirketlerin
bazilarinda faaliyet gider tiirlerinin olmamasit,

e Brand Finance Turkey-100’de ii¢ yil kesintisiz olarak yer alan sirketlerin
bazilarinin Arastirma ve Gelistirme Giderlerinin olmamasi veya diizenli olarak

bulunmamasidir.

3.4. Arastirmanin Yontemi

Brand Finance Turkey-100’de sirketlere ait hesaplanan marka degerleri bir 6nceki
yilin verileri dikkate alinarak yayinlandigindan arastirma kapsaminda kullanilan marka
degerleri ile gelir tablosu verileri arasinda zaman uyumunun saglanmasi ihtiyaci ortaya
cikmistir. Bu uyumu saglamak amaciyla bir yilin yayinlanan marka degeri bir 6nceki yilin
faaliyet gider tiirleriyle eslestirilerek degerlendirmeye tabi tutulmustur. Diger bir ifade ile

modele marka degeri “t”, faaliyet gider tiirleri ise “t-1” doneminde dahil edilerek zaman
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uyumu saglanmaya c¢alisilmistir. Buna gére 2012 yili marka degeri 2011 yilinin faaliyet gider
tirleriyle, 2013 yili marka degeri 2012 yilinin faaliyet gider tiirleriyle ve 2014 yili marka
degeri ise 2013 yilmnin faaliyet gider tiirleriyle eslestirilmistir. Bu baglamda arastirmanin

modeli asagidaki gibidir.

Sekil 2: Arastirmanin Modeli

Arastirma ve
Gelistirme
Giderleri (t-1)

Pazarlama, Satis
ve Dagitim
Giderleri (t-1)

Genel Yonetim
Giderleri (t-1)

Sekil 2’de olusturulan model ¢er¢evesinde modele ait bagimli ve bagimsiz

degiskenler asagidaki gibidir.

Bagimh Degisken : Marka Degeri (MD)

Bagimsiz Degiskenler : Arastirma ve Gelistirme Giderleri (ARGE),
Pazarlama Satis ve Dagitim Giderleri (PSDG),
Genel Yonetim Giderleri (GYQ).

Capon ve digerleri (1990), 165’1 ekonomi ve endiistri; 155’1 ise yOnetim
literatiirlerinde olan isletmelerin finansal performansini etkileyen unsurlari ele aldigi toplam
320 calisma iizerinde inceleme yapmiglardir. Yaptiklar1 ¢alisma sonucunda; calismalarda
kullanilan analizlerin 189’unu regresyon, 78’ini tanimlayici istatistik (t testi, ki-kare testi,
testler, oransal testler ), 46’sin1 korelasyon, 43’iinii varyans analizi, 38’ini diger c¢ok
degiskenli yontemler (ayirma analizi, kiimeleme ve faktor analizi, kanonik korelasyon) ile

7’sini ise parametrik olmayan testler olugsmaktadir.

Bu baglamda ¢alismada, 2012-2014 yillar1 arasinda kesintisiz olarak Brand Finance

Turkey-100’de bulunan sirketlerin gelir tablolarindaki faaliyet gider tiirlerini olusturan;
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Aragtirma ve Gelistirme Giderleri, Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri ve Genel Y6netim
Giderlerinin marka degeri tizerindeki etkisini belirlemek amaciyla goklu dogrusal regresyon

kullanilmistir.

Faaliyet gider tiirlerinin marka degeri iizerindeki etkisini belirlemek amaciyla
yapilan ¢oklu dogrusal regresyon analizinde genel olarak bagimlhi degisken ile bagimsiz
degiskenler arasinda bir iliski olup olmadig, varsa bu iliskinin giiciiniin (etki diizeyi) ne
oldugu belirlenmektedir. Coklu dogrusal regresyon modeli asagidaki sekilde ifade
edilmektedir (Kiigiiksille, 2016: 259).

y = BotPiXi+fXo+ B3 X5+ ... +5.X,+E

S6z konusu model, bu ¢alismadaki degiskenlere gore uyarlanmis ve arastirma modeli

asagidaki gibi belirlenmistir.

MD = po+[1ARGE+p:PSDG+p:GYG

MD : Marka Degeri,

ARGE : Arastirma ve Gelistirme Giderleri,
PSDG : Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri,
GYG : Genel Yonetim Giderleri.

Ayrica, calismada bagimsiz degiskenler ile bagimli degisken arasindaki iliskinin

yOniinii saptamak i¢in korelasyon analizinden faydalanilmstir.

Korelasyon analizi kapsaminda ise bagimli degisken ile bagimsiz degiskenler
arasinda dogrusal bir iliskinin olup olmadig1 saptanarak, iliskinin yonii tespit edilmektedir.
Bilindigi gibi korelasyon katsayisi -1 ile +1 arasinda bir deger almaktadir. Bu katsayinin
(Sungur, 2016: 115-116);

e +1 olmasi degiskenler arasinda tam pozitif dogrusal bir iliski oldugunu,
e 0 olmasi1 degiskenler arasinda iligkinin olmadigini,
e -1 olmasi ise degiskenler arasinda tam negatif dogrusal bir iliskinin oldugunu

gostermektedir.
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Korelasyon analizinde iki siirekli degiskenin dogrusal iligkisinin derecesini 6lgmek
icin Pearson korelasyon katsayisi (r) kullanilmaktadir. Kullanilan bu katsayinin yorumu ise
asagidaki gibidir (Sungur, 2016: 116).

r Tliski
0,00-0,25 Cok Zayif
0,26-0,49 Zayif
0,50-0,69 Orta
0,70-0,89 Yiiksek
0,90-1,00 Cok Yiiksek

Arastirma verilerinin analizinde SPSS20 istatistik paket programi kullanilmigtir.
3.5. Arastirmanin Hipotezleri

Arastirma kapsaminda konuyla ilgili literatiir incelenerek olusturulan modelin
gecerliligi desteklenmis ve hipotezler bu dogrultuda gelistirilmistir. Literatiir incelemesi
kapsamindaki c¢aligmalar faaliyet gider tiirleri agisindan ayr1 ayri1 ele alinarak

degerlendirilmis ve asagida da bu sekilde agiklanmustir.
Arastirma ve Gelistirme Giderlerine Yonelik Arastirmalar

Faaliyet giderlerinin bir tlirii olan Arastirma ve Gelistirme Giderleri ile ilgili
literatiirde farkli arastirmalara rastlamak miimkiindiir. Bu kapsamda Dutta ve digerleri
(1999) tarafindan yiiriitiillen ¢alismada arastirma ve gelistirme faaliyetlerinin performans
tizerindeki etkisi ele alinmig ve bu faaliyetlerin performans iizerinde 6nemli bir etkisinin
oldugu saptanmistir. Arastirma ve gelistirme giderlerinin marka degeri ve finansal
performans iizerindeki etkisini tespit etmek amaciyla Peterson ve Jeong (2010) tarafindan
yapilan ¢alismada ise 1991-2007 yillar1 arasinda 108 sirketin verisi kullanilarak analiz
yapilmistir. Financial World ve Interbrand tarafindan yaymlanan marka degerlerinin dikkate
alindig1 ¢alismada arastirma ve gelistirme giderlerinin marka degeri ve finansal performans
tizerinde etkisi oldugu saptanmistir. Ayrica Dogan ve Yildiz (2013) tarafindan 2008-2011
yillar1 arasinda Borsa Istanbul (BiST)’da islem goren 173 sirket iizerinde gergeklestirilen
aragtirmada arastirma ve gelistirme giderlerinin firma karliligi tizerinde etkisinin oldugu
belirlenmistir. Bunun disinda Jeong (2015) Financial World ve Interbrand tarafindan
yayinlanan marka degerlerini esas aldig1 ¢alismasinda arastirma ve gelistirme giderlerinin

marka degerini etkiledigini tespit etmistir.
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Digerlerinden farkli olarak bu ¢alismada ise Arastirma ve Gelistirme Giderlerinin
finansal performans veya firma karlilig1 degil marka degeri tizerindeki etkisi incelenmistir.

Bu amagla gelistirilen hipotez agagidaki gibidir.
Hi: Arastirma ve Gelistirme Giderlerinin marka degeri tizerine olumlu etkisi vardur.

Bu hipotez kapsaminda yapilan analizlerle Tiirkiye’de faaliyet gosteren sirketlerde
s0z konusu etkinin nasil oldugu tespit edilecek ve ulasilan sonucun &nceki caligmalarla
benzesip benzesmedigi ortaya konulacaktir. Bir anlamda Tirkiye’deki sonug ile
yurtdigindaki sonuglar arasinda farklilik olup olmadigi belirlenecektir. Ayrica elde edilen
sonuglar, bagimli degiskenin marka degeri degil de performans veya karlilik verisi olarak

alindig1 ¢alismalarin sonuglariyla karsilagtirilarak konu kapsamli olarak degerlendirilecektir.

Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri ve Genel Yonetim Giderlerine Yonelik

Arastirmalar

Faaliyet giderleriyle ilgili literatiirde pazarlama ve yonetim giderleri agisindan
konunun ele alindig1 gesitli arastirmalara rastlamak miimkiindiir. Bu kapsamda Dutta ve
digerleri (1999), ¢alismalarinda pazarlama faaliyetlerinin performans iizerinde énemli bir
etkisinin oldugunu tespit etmistir. Bunun disinda Altin (2010) sirketlerin reklam harcamalari
ile piyasa degeri arasindaki iliskiyi agiklamaya calistigi calismasinda bu degiskenler
arasinda anlaml bir iligki bulmustur. Coskun ve digerleri (2010) ise sirketlerin pazarlama
faaliyetlerinin firma degerine kisa ve uzun dénemde etkisini arastirdigi calismada, pazarlama
harcamalarindaki artisin firma degerini belirli bir noktaya kadar artirdigini ancak bu
noktadan sonraki artigin firma degerini ters yonde etkiledigini belirlemistir. Bunun yaninda
Peterson ve Jeong (2010) reklam giderlerinin marka degeri ve finansal performans iizerinde
etkisi oldugunu tespit etmistir. Giir ve Bayraktar (2011) da reklamin sirketin piyasa degeri
tizerindeki etkisini belirlemek istedigi ¢alismasinda degiskenler arasinda anlamli bir iliski
oldugunu saptamistir. Ayrica Dogan ve Mecek (2015), 2009-2012 yillar1 arasinda Borsa
Istanbul (BIST) imalat sanayiinde islem goren 120 firmanin verisinden yararlanarak
pazarlama harcamalarimin firma degeri {lizerindeki etkisini arastirmis ve pazarlama
harcamalarimin firma degeri tizerinde etkili oldugunu saptamistir. Bunun disinda Ciftci ve
digerleri (2010) tarafindan 2000-2008 yillari arasinda Istanbul Menkul Kiymetler
Borsasi’nda islem goren 82 sirket lizerinde yiiriitiilen arastirmada pazarlama ve genel

yonetim giderleri ile toplam aktif biiyiikliigiin isletmelerin performansi tizerindeki etkisi
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incelenmistir. Arastirma sonucunda pazarlama ve genel yonetim giderleri ile toplam aktif
biiytikligin isletmelerin performansi iizerinde olumlu ydnde etkisinin oldugu tespit

edilmistir.

Bu calismada ise digerlerinden farkli olarak Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri
ve Genel Yonetim Giderlerinin firma degeri veya performans tizerindeki etkisi degil marka
degeri iizerindeki etkisi tespit edilmeye c¢alisgilmistir. Bu amagla gelistirilen hipotezler

asagidaki gibidir.

Hz: Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderlerinin marka degeri iizerine olumlu etkisi

vardir.
Hs: Genel Yonetim Giderlerinin marka degeri iizerine olumlu etkisi vardur.

Bu hipotezler kapsaminda yapilan analizlerle yine Tiirkiye’de faaliyet gosteren
sirketler agisindan s6z konusu etkinin olup olmadigi incelenecek ve ulasilan sonucun 6nceki
caligmalarla benzesip benzesmedigi ortaya konulacaktir. Caligmada bagiml degisken olarak
marka degeri esas alindigindan bagimli degiskenin farkli bir deger olarak alindig (firma
degeri, performans verisi gibi) ¢aligmalardaki sonuglarla kiyaslama yapilarak farklilik olup

olmadig da ayrica belirlenecektir.
3.6. Faaliyet Giderlerine iliskin Verilerin Incelenmesi

Bu baslik altinda arastirmada yer alan sirketlerin gelir tablolarindan elde edilen
Arastirma ve Gelistirme Giderleri, Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri ile Genel Y 6netim
Giderlerinin sektorel dagilimi hakkinda bilgi verilmektedir. Fazla yer kaplayacagindan
dolay1 arastirma kapsamindaki 30 sirketin her birine ait faaliyet giderlerinin ayrintili
gosterimine bu kisimda yer verilmemistir. Her bir sirkete ait faaliyet giderleriyle ilgili
ayrintili bilgiler Ek-3’te yer almaktadir. Burada faaliyet giderleri s6zkonusu sirketlerin

bulundugu sektorler agisindan degerlendirilmistir.

Yillar itibariyle arastirma kapsamindaki sirketlerin yer aldiklar1 sektorlerde

gerceklesen faaliyet giderlerinin dagilimi Tablo 9°da verilmistir.
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Tablo 9: Yillar itibariyle Gerceklesen Faaliyet Giderlerinin Sektérlere Gore Dagilim (TL)

Sektor/Yil 2011 2012 2013 Toplam Ortalama
DAYTUK 3.454.683.341  3.937.203.682  4.264.424.197 11.656.311.220  3.885.437.073
TELEKOM 3.409.869.873  3.239.814.522  3.394.578.313  10.044.262.708  3.348.087.569
YAPI 1.361.572.997  1.445.204.617 1.716.484.355  4.523.261.969  1.507.753.990
OTO 1.296.987.370  1.323.671.849  1.569.794.973 4.190.454.192  1.396.818.064
GIDA 959.871.726  1.132.191.076  1.136.937.982 3.229.000.784  1.076.333.595
DiGER 493.107.579 551.825.337 605.351.643 1.650.284.559 550.094.853
TEKSTIL 288.009.654 303.045.634 767.132.230 1.358.187.518 452.729.173
Toplam 11.264.102.540 11.932.956.717 13.454.703.693 36.651.762.950 12.217.254.317

Tablo 9’dan goriilecegi lizere ii¢ yillik siiregte yedi sektoriin altisinin faaliyet
giderlerinde artis yasanmistir. Ayrica, yillik toplam faaliyet giderlerinde de her y1l artis s6z

konusudur.

Toplam faaliyet giderlerinin biiyiikliigii agisindan ilk siralarda genel olarak Daytiik
ve Telekom sektorleri yer almaktadir. Bu iki sektoriin faaliyet giderleri, toplam faaliyet
giderlerinin 2011 yilinda %60,94’iini, 2012 yilinda %60,14’iinii ve 2013 yilinda ise
%156,92’sini olusturmaktadir.

2011 ve 2012 willarinda faaliyet giderleri bakimindan en diisiik rakamlarin
gerceklestigi sektor Tekstil olmasina ragmen bu sektérde 2012-2013 yillar1 arasindaki
faaliyet giderlerinin %153,14°liik artig1 dikkat cekmektedir.

Aragtirma kapsamindaki her bir sirkete ait faaliyet giderleri tutarina iliskin bilgilere

Ek-3’te yer verilmistir
3.6.1. Arastirma ve Gelistirme Giderlerine iliskin Verilerin incelenmesi

Arastirma kapsamindaki 30 sirketin gelir tablolarindan elde edilen Arastirma ve
Gelistirme Giderleri yillar itibariyle ayr1 ayri tespit edilmistir. Elde edilen verilerin sektorel

dagilimi Tablo 10’da verilmistir.
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Tablo 10: Sektérlere Gore Yillar itibariyle Gerceklesen Arastirma ve Gelistirme Giderleri (TL)

Sektor/Yil 2011 2012 2013 Toplam Ortalama
DAYTUK 199.390.341 189.556.689 232.859.764 621.806.794 207.268.931
OTO 141.866.620 164.301.860 208.408.073 514.576.553 171.525.518
YAPI 59.922.647 56.902.451 70.465.709 187.290.807 62.430.269
DiGER 50.873.095 66.415.076 66.836.597 184.124.768 61.374.922
TELEKOM 27.754.699 31.759.535 39.654.433 99.168.667 33.056.222
GIDA 9.796.489 20.822.913 28.176.358 58.795.760 19.598.587
TEKSTIL 8.853.828 8.712.325 14.035.353 31.601.506 10.533.836
Toplam 498.457.719 538.470.849 660.436.287 1.697.364.855 565.788.285

Tablo 10°dan goriilecegi tizere li¢ yillik siiregte Arastirma ve Gelistirme Giderleri
toplaminin en yiiksek gerceklestigi sektorler Daytiik ve Oto, en diisiik gerceklestigi sektorler
ise Gida ve Tekstil’dir. Ayrica {i¢ yillik siiregte Oto, Diger, Telekom ve Gida sektorlerinde
Arastirma ve Gelistirme Giderlerinin arttigi saptanmistir. Ayni1 zamanda Gida sektoriinde
2011-2012 yillar1 arasinda Aragtirma ve Gelistirme Giderlerinin %112,55 oraninda arttg1 da

gbzlenmistir.

Sirketlerin yillik olarak Aragtirma ve Gelistirme Giderlerinin toplamina bakildiginda
stirekli olarak bir artis oldugu goriilmektedir. Arastirma ve Gelistirme Giderleri 2011
yilindan 2013 yilina kadar toplamda %32,5’lik bir artig gostermistir.

Aragtirma kapsamindaki her bir girkete ait Arastirma ve Gelistirme Giderleri tutarina

iliskin bilgilere Ek-4’te yer verilmistir.
3.6.2. Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderlerine fliskin Verilerin incelenmesi

Arastirma kapsamindaki 30 sirketin gelir tablolarindan elde edilen Pazarlama, Satis ve
Dagitim Giderleri yillar itibariyle ayr1 ayr tespit edilmistir. Elde edilen verilerin sektorel
dagilimi Tablo 11°de verilmistir.
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Tablo 11: Sektérlere Gore Yillar itibariyle Gerceklesen Pazarlama, Satis ve Dagitim
Giderleri (TL)

Sektor/Yil 2011 2012 2013 Toplam Ortalama
DAYTUK 2.503.303.621  2.957.569.134 3.198.344.191  8.659.216.946  2.886.405.649
TELEKOM 2.025.864.661  1.689.431.219 1.764.594.232  5.479.890.112  1.826.630.037
oTO 787.637.267 755.488.815  886.117.170  2.429.243.252 809.747.751
YAPI 750.688.587 731.104.377  904.939.442  2.386.732.406 795.577.468
GIDA 719.517.146 713.323.450  814.463.558  2.247.304.154 749.101.385
TEKSTIL 199.740.136 217.023.848  579.456.110 996.220.094 332.073.365
DIiGER 227.084.522 251.873.739  268.171.719 747.129.980 249.043.326
Toplam 7.213.835.940  7.315.814.582 8.416.086.422 22.945.736.944  7.648.578.981

Tablo 11’den goriilecegi tizere Daytiik ve Telekom sektorlerine ait i¢ yillik
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderlerinin toplami tiim sektorlere ait gergeklesen Pazarlama,
Satis ve Dagitim Giderleri toplamimin %61,61’ini olusturmaktadir. Ortalama bakimindan
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderlerinin en fazla oldugu sektdr Daytiik tiir. Ug yillik siiregte
Daytiik ve Yap: sektorlerinin Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderlerinde %20’nin tizerinde

bir artig, Telekom sektoriiniin ayni kaleminde ise %12,89’luk bir azalma s6z konusudur.

Aragtirma kapsamindaki her bir sirkete ait Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri

tutarina iliskin bilgilere Ek-5’te yer verilmistir.
3.6.3. Genel Yonetim Giderlerine iliskin Verilerin incelenmesi

Arastirma kapsamindaki 30 sirketin gelir tablolarindan elde edilen Genel Yonetim
Giderleri yillar itibariyle ayr1 ayri tespit edilmistir. Elde edilen verilerin sektorel dagilimi

Tablo 12°de verilmistir.
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Tablo 12: Sektérlere Gore Yillar itibariyle Gergeklesen Genel Yonetim Giderleri (TL)

Sektor/Yil 2011 2012 2013 Toplam Ortalama
TELEKOM 1.356.250.513  1.518.623.768  1.590.329.648  4.465.203.929 1.488.401.310
DAYTUK 751.989.379 790.077.859 833.220.242  2.375.287.480 791.762.493
YAPI 550.961.763 657.197.789 741.079.204  1.949.238.756 649.746.252
OTO 367.483.483 403.881.174 475.269.730  1.246.634.387 415.544.796
GIDA 230.558.091 398.044.713 294.298.066 922.900.870 307.633.623
DiGER 215.149.962 233.536.522 270.343.327 719.029.811 239.676.604
TEKSTIL 79.415.690 77.309.461 173.640.767 330.365.918 110.121.973
Toplam 3.551.808.881  4.078.671.286  4.378.180.984 12.008.661.151 4.002.887.051

Tablo 12’den goriilecegi iizere Genel Yonetim Giderleri toplaminin en yiiksek
gerceklestigi sektor Telekom olurken en az gergeklestigi sektor ise Tekstil olmustur.
Sozkonusu iki sektérde Genel Yonetim Giderlerinin toplami bakimindan ¢ok ciddi bir fark
vardir. Ayrica, birinci ve ikinci siray1 paylasan sektorler arasinda da toplam tutar agisindan
yaklasik iki kat kadar bir fark olmasi dikkat ¢ekicidir. Telekom sektoriinde gergeklesen
toplam tutar {i¢ yillik toplam Genel Yo6netim Giderlerinin %37,18’ini olusturmaktadir.

2012 ile 2013 yillar1 arasinda Gida sektoriindeki Genel Yonetim Giderlerinin
398.044.713,- TL’den 294.298.066,- TL’ye diistiigii, Tekstil sektoriinde ise s6z konusu yillar
arasinda %124,60’lik bir artis oldugu yine Tablo 12’den goriilmektedir.

Arastirma kapsamindaki sirketlere ait Genel Yo6netim Giderleri toplam1 2011 yilinda
3.551.808.881,- TL iken 2013 yilinda 4.378.180.984,- TL olarak ger¢eklesmistir. Buna gore
ti¢ yillik siirecte Genel Yonetim Giderleri %23,26 diizeyinde bir artis géstermistir.

Arastirma kapsamindaki her bir sirkete ait Genel Yonetim Giderleri tutarina iliskin

bilgilere EK-6’da yer verilmistir.
3.7. Brand Finance Marka Degeri Verilerinin incelenmesi

Hem finansal hem de tiiketici temelli marka degerleme yontemlerinden olan Brand
Finance yontemi diinyanin Onde gelen bagimsiz marka degerleme ve danismanlik
sirketlerinden biri olan Brand Finance sirketi tarafindan kullanilmaktadir. S6z konusu
danismanlik sirketi birgok tilkede oldugu gibi tilkemizde de her yil en yiiksek marka degerine
sahip 100 sirketi tespit etmek amaciyla Brand Finance Turkey-100 adiyla bir rapor
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yayinlamaktadir. Bu arastirmada Brand Finance Turkey-100 listesinde 2012, 2013 ve 2014

yillarinda yer alan 100 en degerli sirkete ait marka verisi incelenmistir.

2012 ile 2014 yillar1 arasinda Brand Finance Turkey-100’de farkli sektorlerde toplam
123 marka yer almistir. Listede yer alan sirketlere ait marka degerleri toplami 2012 yilinda
$26.727.000.000, 2013 yilinda $31.235.000.000 ve 2014 yilinda ise $30.840.000.000 olarak
gerceklesmistir (Bkz. Grafik 1).

Grafik 1: Brand Finance Turkey-100’de Yer Alan Sirketlere Ait Toplam Marka Degerleri ($)
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Aragtirma kapsaminda belirlenen 30 sirket ve bu sirketlere ait Brand Finance Turkey-
100’de dolar cinsinden agiklanan marka degerlerine Tablo 13’te yer verilmistir. Ayrica,
Brand Finance Turkey-100’de yer alan sirketlerin ii¢ yillik agiklanan marka degerlerine

iliskin bilgilere Ek-7’de yer verilmistir.
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Tablo 13: Arastirma Kapsamindaki Sirketlerin Yillar itibariyle Marka Degerleri (Milyon $)

Sira No  Marka Marka Degeri Marka Degeri Marka Degeri
2012 2013 2014

1 TURKTELEKOM 2.019 2.380 2.000
2 ARCELIK 1.286 1.455 1.616
3 FORD 909 955 776
4 ULKER BiSKUVi 452 657 564
5 BSH 343 355 416
6 SiSE CAM 387 405 385
7 VESTEL ELEKTRONIK 323 412 383
8 AYGAZ 384 378 380
9 SUTAS 183 247 261
10 ALTINYILDIZ 123 152 170
11 TURK TRAKTOR 84 105 159
12 ASELSAN 107 125 134
13 BRiSA 102 131 133
14 PINAR SUT 129 142 127
15 BANVIT 136 141 125
16 VESTEL BEYAZ ESYA 94 93 93
17 ECZACIBASI YAPI 71 82 72
18 OTOKAR 71 77 69
19 TOFAS 79 70 65
20 PINAR ET 53 68 62
21 TAT KONSERVE 64 77 60
22 BOSSA 44 44 49
23 MUTLU AKU 41 53 46
24 DEMIRDOKUM 24 31 32
25 KEREVITAS 30 27 28
26 DYO 20 24 26
27 YATAS 16 21 24
28 NORTEL (NETAS) 30 39 22
29 YUNSA 23 23 20
30 ALARKO CARRIER 15 18 20

Arastirma kapsamindaki 30 sirketin 2012 yili toplam marka degeri $7.642.000.000,
2013 yili toplam marka degeri $8.787.000.000 ve 2014 yili toplam marka degeri ise
$8.317.000.000’dir. Marka degerleri toplam1 bakimindan 2013 yilinda bir 6nceki yila gore
%14,98 diizeyinde artis, 2014 yilinda ise bir dnceki yila gore %5,34 diizeyinde bir azalma

yasanmistir.

2014 yili i¢in Tiirk Telekom ve Arcelik’in marka degerleri toplami arastirmada yer

alan sirketlerin ayn1 yildaki toplam marka degerinin %43,17’sini olusturmaktadir. Bununla
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beraber 2014 yilinda $2.000.000.000 olan Tiirk Telekom sirketine ait marka degerinde bir
onceki yila gore %15,96 diisiis yasanmustir. Argelik, Bsh, Aygaz, Siitas, Altinyildiz, Tiirk
Traktor, Aselsan, Brisa, Demirdokiim, Dyo, Yatas ve Alarko Carrier’e ait marka

degerlerinde ise her y1l artis sozkonusudur.

Arastirma kapsamindaki sirketlere ait marka degerini Tiirk Lirast (TL) cinsinden
hesaplayabilmek i¢in hesap donemlerinin Son giiniindeki Tiirkiye Cumhuriyet Merkez

Bankasi’nin doviz alis kuru verisi kullanilmistir.

Tablo 14: Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas1 Doviz Kurlari (TL/$)

Tarih Dolar Als Dolar Satis
30.12.2011 1,8889 1,8980
31.12.2012 1,7776 1,7862
31.12.2013 2,1304 2,1343

Sirketlere ait TL cinsinden marka degeri, Brand Finance Turkey-100’de agiklanan
dolar cinsinden degerin dénem sonu d6viz alig kuruyla ¢arpilmasi sonucunda bulunmustur.
Bu baglamda arastirma kapsamindaki sirketlere ait hesaplanan TL cinsinden marka degerleri
Tablo 15’deki gibidir.
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Tablo 15: Arastirma Kapsamindaki Sirketlerin Yillar itibariyle Marka Degerleri (TL)

SiraNo Marka Marka Degeri Marka Degeri Marka Degeri
2012 2013 2014

1 TURKTELEKOM 3.813.689.100 4.230.688.000 4.260.800.000
2 ARCELIK 2.429.125.400 2.586.408.000 3.442.726.400
3 FORD 1.717.010.100 1.697.608.000 1.653.190.400
4 ULKER BiSKUVi 853.782.800 1.167.883.200 1.201.545.600
5 BSH 647.892.700 631.048.000 886.246.400
6 SISE CAM 731.004.300 719.928.000 820.204.000
7 VESTEL ELEKTRONIK 610.114.700 732.371.200 815.943.200
8 AYGAZ 725.337.600 671.932.800 809.552.000
9 SUTAS 345.668.700 439.067.200 556.034.400
10 ALTINYILDIZ 232.334.700 270.195.200 362.168.000
11 TURK TRAKTOR 158.667.600 186.648.000 338.733.600
12 ASELSAN 202.112.300 222.200.000 285.473.600
13 BRiSA 192.667.800 232.865.600 283.343.200
14 PINAR SUT 243.668.100 252.419.200 270.560.800
15 BANVIT 256.890.400 250.641.600 266.300.000
16 VESTEL BEYAZ ESYA 177.556.600 165.316.800 198.127.200
17 ECZACIBASI YAPI 134.111.900 145.763.200 153.388.800
18 OTOKAR 134.111.900 136.875.200 146.997.600
19 TOFAS 149.223.100 124.432.000 138.476.000
20 PINARET 100.111.700 120.876.800 132.084.800
21 TAT KONSERVE 120.889.600 136.875.200 127.824.000
22 BOSSA 83.111.600 78.214.400 104.389.600
23 MUTLU AKU 77.444.900 94.212.800 97.998.400
24 DEMIRDOKUM 45.333.600 55.105.600 68.172.800
25 KEREVITAS 56.667.000 47.995.200 59.651.200
26 DYO 37.778.000 42.662.400 55.390.400
27 YATAS 30.222.400 37.329.600 51.129.600
28 NORTEL (NETAS) 56.667.000 69.326.400 46.868.800
29 YUNSA 43.444.700 40.884.800 42.608.000
30 ALARKO CARRIER 28.333.500 31.996.800 42.608.000

Tablo 15’ten goriilecegi tlizere Tiirk Telekom’a ait toplam marka degerinin listedeki
son 21 sirketin toplam marka degerinden daha yiiksek olmasi dikkat cekici bir sonuctur.
Ayrica Argelik’in de 2014 yilinda marka degerinin 6nemli diizeyde arttig1 gozlenen diger bir
durumdur. Yillar itibariyle sektorlere gore gergeklesen marka degerlerine ise Tablo 16’da

yer verilmistir.
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Tablo 16: Yillar Itibariyle Sektorlere Gore Marka Degerleri (TL)

Sektor/Yil 2012 2013 2014
DAYTUK 3.894.911.800 4.152.473.600 5.394.172.800
TELEKOM 3.870.356.100 4.300.014.400 4.307.668.800
OoTO 2.429.125.400 2.472.641.600 2.658.739.200
GIDA 1.977.678.300 2.415.758.400 2.614.000.800
YAPI 976.561.300 995.456.000 1.139.764.000
DiGER 927.449.900 894.132.800 1.095.025.600
TEKSTIL 358.891.000 389.294.400 509.165.600

Tablo 16’dan goriilecegi iizere marka degeri en fazla olan sektorler Daytiik ve
Telekom, en az olan sektor ise Tekstil’dir. 2012 ile 2013 yillarinda Daytiik sektoriiniin marka
degeri Tekstil sektoriiniin marka degerinin yaklasik 11 katidir. 2014 yilinda Daytiik ve
Telekom sektorlerinin marka degerleri toplami tiim sektorlerin marka degerlerinin

%54,75’ini olusturmaktadir.
3.8. Arastirmanin Analiz Sonuclari

Aragtirmanin amaci, faaliyet gider tiirlerinin marka degeri tizerindeki etkisinin
tespitidir. Daha 6nce de ifade edildigi gibi bu etkiyi belirlemeye yonelik gelistirilen arastirma

modeli asagidaki gibidir.

MD = po+p1ARGE+p:PSDG+p:GYG

Bu kapsamda SPSS20 istatistik paket programi yardimiyla aragtirma kapsamindaki
30 sirketin verileri ¢coklu dogrusal regresyon ve korelasyon analizi yardimiyla test edilmistir.
Arastirmanin bagimli ve bagimsiz degiskenlerine iliskin yillik olarak hesaplanan ortalama

ve standart sapma bilgileri Tablo 17°de verilmistir.

58



Tablo 17: Arastirma Kapsamindaki Sirketlerin Verilerine iliskin Ortalama ve Standart

Sapmalar
Degiskenler Yil Ortalama Standart Sapma
MD 2012 476.254.653,3 823.489.545,8
ARGE 2011 16.615.257,30 27.012.197,88
PSDG 2011 240.461.198,0 417.982.606,1
GYG 2011 118.393.362,4 25.027.4024,3
MD 2013 515.207.733,3 898.112.555,2
ARGE 2012 17.949.028,30 27.038.467,79
PSDG 2012 243.860.486,1 431.672.954,3
GYG 2012 135.955.709,5 279.977.760,6
MD 2014 589.942.640,0 976.742.691,4
ARGE 2013 22.014.542,90 33.833.835,73
PSDG 2013 280.536.214,1 465.024.362,2
GYG 2013 145.939.366,1 296.587.832,7
MD ORT 525.135.008,8 896.820.493,3
ARGE ORT 18.859.609,50 29.169.586,27
PSDG ORT 254.952.632,7 435.049.830,0
GYG ORT 133.429.568,4 275.208.098,8

Degiskenler arasinda en yiiksek ortalama 2014 yilinda 589.942.640,00 TL ile
gerceklesen MD, en diisiik ortalama ise 2011 yilinda 16.615.257,30 TL ile gergeklesen

ARGE degiskenine aittir. Ug yillik seride degiskenlere ait ortalamada siirekli bir artis oldugu
tespit edilmistir. Ayn1 zamanda ARGE degiskeninde 2011-2012 yillar1 arasinda %8,07, MD
degiskeninde ise 2012-2014 yillar1 arasinda %23,87 oraninda bir artig s6z konusudur.

Bagimli degisken olan marka degeri ile bagimsiz degiskenler arasindaki iliskinin

yoniinii tespit etmek amaciyla yapilan korelasyon analizi sonuglarina Tablo 18’de yer

verilmistir.

Tablo 18: Arastirma Verilerine iliskin Korelasyon Analizi Sonuglar1

Korelasyon Katsayilari

Bagimh Degiskenler Bagimsiz Degiskenler r Sig.
ARGE 0,523 0,002

MD PSDG 0,925 0,000

GYG 0,871 0,000

Korelasyon analizi sonuglarina gére p<0,01 anlamlilik diizeyinde marka degerinin

Arastirma ve Gelistirme Giderleri (0,523) ile arasinda orta, Genel Y 6netim Giderleri (0,871)

59




ile arasinda yiiksek ve Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (0,925) ile arasinda ¢ok yiiksek
diizeyde pozitif yonlii bir iligki oldugu tespit edilmistir.

Faaliyet gider tiirlerinin marka degeri ilizerindeki etkisini belirlemek amaciyla

yapilan ¢oklu dogrusal regresyon analizi sonuglarina ise Tablo 19°da yer verilmistir.

Tablo 19: Arastirma Verilerine iliskin Regresyon Analizi ve Hipotez Sonuclar:

Model Ozeti
R R? F Sig. F Durbin-Watson
0,957 0,915 93,536 0,000 1,625
Hipotez Sonuclar:
Hipotezler B t Sign. Sonug¢
H; 5,392 2,671 0,013 Kabul
H, 1,071 4,637 0,000 Kabul
Hs 1,282 3,799 0,001 Kabul
I, ] t Sig.
Regresigsabil -20619287.91 20,329 0,745

Tablo 19’dan goriilecegi lizere bagimli degisken (MD) ile tiim bagimsiz degiskenler
(ARGE, PSDG, GYG) arasindaki iliskiyi tespit eden ¢oklu dogrusal korelasyon katsayisi
(R) 0,957°dir. Analiz gergevesinde bagimsiz degiskelerin bagimli degisken tizerindeki etki
derecesini gosteren goklu belirlilik katsayis1 (R?) 0,915 olarak hesaplanmistir. Buna gére
marka degerindeki degisimi; Arastirma ve Gelistirme Giderleri, Pazarlama, Satis ve Dagitim

Giderleri ve Genel Yonetim Giderleri’nin agiklama oran1 %91,5 diizeyindedir.

Faaliyet gider tiirlerinin marka degeri tizerine etkisinin olup olmadigini belirlemek
amaciyla elde edilen R%= 0,915 ile F= 93,536 degeri 0,05 anlamlilik (hata) diizeyinde
istatistiki olarak anlamli bulunmustur (p=0,000<0,05).

Coklu Dogrusal Regresyon denkleminde yer alan B katsayilar1 incelendiginde,
Arastirma ve Gelistirme Giderleri, Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri ve Genel Y 6netim
Giderleri ile marka degeri arasinda pozitif yonlii bir etki tespit edilmistir. Bu baglamda
Arastirma ve Gelistirme Giderlerindeki %1°lik bir degisimin marka degerinde %5,392’liK,
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderlerindeki %1°lik bir degisimin marka degerinde
%1,071°lik, Genel Yonetim Giderlerindeki %1°lik bir degisimin ise marka degerinde
%1,282’lik bir degisiklige sebep olacagi sOylenebilir. Bu amagla elde edilen analiz

sonuglariyla ilgili ulasilan formiil asagidaki gibidir.
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MD = -20.619.287,91+5,392ARGE+1,071PSDG+1,282GYG

Elde edilen verilere gore B katsayilarina bakildiginda marka degeri tizerinde en fazla

etkiye sahip degiskenin Arastirma ve Gelistirme Giderleri oldugu sdylenebilir.

Coklu dogrusal regresyon analiz sonuglarinin verildigi Tablo 19°da yer alan Durbin-
Watson testi arastirma modelinde otokorelasyon olup olmadigini agiklamaktadir. Genellikle
1,5-2,5 arasindaki Durbin-Watson test degeri modelde otokorelasyon olmadigini gosterir
(Kiigtiksille, 2016: 267). Arastirma modeline ait Durbin-Watson test degeri 1,625 olarak

bulundugundan olusturulan modelde otokorelasyon s6z konusu degildir.

Genel olarak degerlendirildiginde regresyon modeline ait analiz sonuglarina goére
faaliyet gider tiirlerinin marka degeri tizerinde istatistiksel olarak anlamli diizeyde etkisi
oldugu tespit edilmistir. Bu kapsamda Arastirma ve Gelistirme Giderleri, Pazarlama, Satis
ve Dagitim Giderleri ve Genel Yo6netim Giderlerinin marka degeri tizerine etkisini test eden

H1, H2 ve Hs hipotezleri kabul edilmistir.

Elde edilen bu sonuglarin yillar itibariyle gosterdigi degisimi gorebilmek amaciyla
her yila ait veriler i¢in ayr1 bir model olusturulmus ve bu modeller tek tek analiz edilmistir.
Bu yolla bagimsiz degiskenlerin bagimli degiskeni etkileme trendi yillar itibariyle tespit

edilmistir. 2012 yil1 verilerine ait sonuglara Tablo 20 ve 21’de yer verilmistir.

Tablo 20: 2012 Yih Verilerine iliskin Korelasyon Analizi Sonuglar

Korelasyon Katsayilari
Bagimh Degiskenler Bagimsiz Degiskenler r Sig.
ARGE 0,506 0,002
MD2012 PSDG 0,937 0,000
GYG 0,880 0,000

Korelasyon analizi sonuglarma gore p<0,01 anlamlilik diizeyinde Marka Degerinin
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (0,5006) ile arasinda orta, Genel Y6netim Giderleri (0,880)
ile arasinda yiiksek ve Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (0,937) ile arasinda ¢ok yiiksek
diizeyde pozitif yonlii bir iliski oldugu tespit edilmistir.

61



Tablo 21: 2012 Yih Verilerine iliskin Regresyon Analizi ve Hipotez Sonuglar:

Model Ozeti
R R? F Sig. F Durbin-Watson
0,954 0,910 87,976 0,000 1,991
Hipotez Sonuclari
Hipotezler B t Sign. Sonug¢
Hi 5,303 2,614 0,015 Kabul
H, 1,190 4,220 0,000 Kabul
Hs 0,959 2,153 0,041 Kabul
. B t Sig.
Regresyon Sabiti 1150055188 20,196 0,846

Tablo 21’°den goriilecegi lizere bagimli degisken (MD) ile tiim bagimsiz degiskenler
(ARGE, PSDG, GYG) arasindaki iligkiyi tespit eden ¢oklu dogrusal korelasyon katsayisi
(R) 0,954’tiir. Bagimsiz degiskenlerin marka degeri iizerindeki etki derecesini gosteren
coklu belirlilik katsayis1 (R2) 0,910 olarak hesaplanmistir. Buna gore marka degerindeki
degisimi; Arastirma ve Gelistirme Giderleri, Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri ve Genel

Yonetim Giderleri’nin agiklama orani %91 diizeyindedir.

Faaliyet gider tiirlerinin marka degeri iizerine etkisinin olup olmadigini belirlemek
amaciyla elde edilen R?>= 0,910 ile F= 87,976 degeri 0,05 anlamhlik (hata) diizeyinde
istatistiki olarak anlamli bulunmustur (p=0,000<0,05).

Coklu Dogrusal Regresyon denkleminde yer alan [ katsayilar1 incelendiginde
Arastirma ve Gelistirme Giderleri, Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri ve Genel Y 6netim
Giderleri ile marka degeri arasinda pozitif yonlii bir etki tespit edilmistir. Bu dogrultuda
Arastirma ve Gelistirme Giderlerindeki %]1°lik bir degisimin marka degerinde %5,303’liik,
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderlerindeki %]1°lik bir degisimin marka degerinde
%1,190’lik, Genel Yonetim Giderlerindeki %1°lik bir degisimin ise marka degerinde
%0,959’1uk bir degisiklige sebep olacagi sdylenebilir. Bu amagla elde edilen 2012 y1l1 analiz

sonuglariyla ilgili ulagilan formiil asagidaki gibidir.

MD2o1o=-11.500.551,88+5,303ARGE+1,190PSDG+0,959GYG

2012 yil1 verilerine gore B katsayilarina bakildiginda marka degeri iizerinde en fazla

etkiye sahip degiskenin Arastirma ve Gelistirme Giderleri oldugu sdylenebilir.

62



Tablo 21’den goriilecegi lizere modele ait Durbin-Watson test degeri 1,991°dir. Buna

gore modelde otokorelasyon yoktur.

Genel olarak degerlendirildiginde 2012 yili sonuglarmma gore de faaliyet gider
tiirlerinin marka degeri tizerinde etkisinin oldugu tespit edilmistir. Bu kapsamda Arastirma
ve Gelistirme Giderleri, Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri ve Genel Yo6netim
Giderlerinin marka degeri iizerine etkisini test eden Hi, H2 ve Hz hipotezleri 2012 yili i¢in

de kabul edilmistir.

Tablo 22: 2013 Yih Verilerine iliskin Korelasyon Analizi Sonuclar

Korelasyon Katsayilari
Bagimh Degiskenler Bagimsiz Degiskenler r Sig.
ARGE 0,519 0,002
MD2013 PSDG 0.897 0,000
GYG 0,881 0,000

Korelasyon analizi sonuglarma gore p<0,01 anlamlilik diizeyinde Marka Degerinin
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (0,519) ile arasinda orta, Genel Y6netim Giderleri (0,881)
ile arasinda yiiksek ve Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (0,897) ile arasinda yine yiiksek

diizeyde pozitif yonlii iliski oldugu tespit edilmistir.

Tablo 23: 2013 Yih Verilerine iliskin Regresyon Analizi ve Hipotez Sonuglar

Model Ozeti
R R? F Sig. F Durbin-Watson
0,953 0,908 85,434 0,000 2,112
Hipotez Sonuclari
Hipotezler B t Sign. Sonug
Hs 6,175 2,671 0,013 Kabul
H, 0,832 3,640 0,001 Kabul
Hs 1,647 5,139 0,000 Kabul
. ] t Sig.
Regresyon Sabitl -22522627,04 -0,343 0,734

Tablo 23’ten goriilecegi lizere bagimli degisken (MD) ile tiim bagimsiz degiskenler
(ARGE, PSDG, GYG) arasindaki iligkiyi tespit eden ¢oklu dogrusal korelasyon katsayisi
(R) 0,953’tiir. Bagimsiz degiskenlerin marka degeri iizerindeki etki derecesini gosteren

coklu belirlilik katsayis1 (R?) 0,908 olarak hesaplanmistir. Buna gore marka degerindeki
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degisimi; Arastirma ve Gelistirme Giderleri, Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri ve Genel

Yonetim Giderleri’nin agiklama oran1 %90,8 diizeyindedir.

Faaliyet gider tiirlerinin marka degeri iizerine etkisinin olup olmadigini belirlemek
amaciyla elde edilen R?= 0,908 ile F= 85,434 degeri 0,05 anlamlilik (hata) diizeyinde
istatistiki olarak anlamli bulunmustur (p=0,000<0,05).

Coklu Dogrusal Regresyon denkleminde yer alan [ katsayilari incelendiginde
Arastirma ve Gelistirme Giderleri, Pazarlama, Satig ve Dagitim Giderleri ve Genel Y 6netim
Giderleri ile marka degeri arasinda pozitif yonlii bir etki tespit edilmistir. Buna gore
Arastirma ve Gelistirme Giderlerindeki %1°lik bir degisimin marka degerinde %6,175’lik,
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderlerindeki %1°lik bir degisimin marka degerinde
%0,832°lik, Genel Yonetim Giderlerindeki %1°lik bir degisimin ise marka degerinde
%1,647°1ik bir degisime sebep olacagi sdylenebilir. Bu amagla elde edilen 2013 yili analiz

sonuclariyla ilgili ulasilan formiil asagidaki gibidir.

MD2o13= -22.522.627,04+6,175ARGE+0,832PSDG+1,647GYG

2013 yili B katsayist verilerine gére marka degeri lizerinde en fazla etkiye sahip

degisken yine Arastirma ve Gelistirme Giderleri’dir.

Tablo 23’ten goriilecegi lizere modele ait Durbin-Watson test degeri 2,112°dir. Buna

gore modelde otokorelasyon yoktur.

Genel olarak degerlendirildiginde 2013 yili sonuglarma gore yine faaliyet gider
tiirlerinin marka degeri iizerinde etkisinin oldugu tespit edilmistir. Bu kapsamda Arastirma
ve Gelistirme Giderleri, Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri ve Genel Yo6netim
Giderlerinin marka degeri iizerine etkisini test eden Hi, H2 ve Hz hipotezleri 2013 yili i¢in

de kabul edilmistir.

Tablo 24: 2014 Yih Verilerine iliskin Korelasyon Analizi Sonuclar

Korelasyon Katsayilari
Bagimh Degiskenler Bagimsiz Degiskenler r Sig.
ARGE 0,528 0,001
MD2014 PSDG 0,922 0,000
GYG 0,846 0,000
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Korelasyon analizi sonuglarina gére p<0,01 anlamlilik diizeyinde Marka Degerinin
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (0,528) ile arasinda orta, Genel Yo6netim Giderleri (0,846)
ile arasinda yiiksek ve Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (0,922) ile arasinda ¢ok yiiksek

diizeyde pozitif yonlii iliski oldugu tespit edilmistir.

Tablo 25: 2014 Yih Verilerine iliskin Regresyon Analizi ve Hipotez Sonuclar:

Model Ozeti
R R? F Sig. F Durbin-Watson
0,955 0,911 88,844 0,000 2,155
Hipotez Sonuc¢lari
Hipotezler B t Sign. Sonug
Hy 4,809 2.507 0,019 Kabul
H, 1,191 5,540 0,000 Kabul
Hs 1,171 3,750 0,001 Kabul
g B t Sig.
Regresyon Sabiti 2675479816 20381 0,707

Tablo 25°ten goriilecegi lizere bagimli degisken (MD) ile tiim bagimsiz degiskenler
(ARGE, PSDG, GYG) arasindaki iliskiyi tespit eden coklu dogrusal korelasyon katsayisi
(R) 0,955°tir. Bagimsiz degiskenlerin marka degeri iizerindeki etki derecesini gosteren ¢coklu
belirlilik katsays1 (R?) 0,911 olarak hesaplanmstir. Buna gore marka degerindeki degisimi;
Arastirma ve Gelistirme Giderleri, Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri ve Genel Yonetim

Giderleri’nin agiklama orani %91,1 diizeyindedir.

Faaliyet gider tiirlerinin marka degeri iizerine etkisinin olup olmadigini belirlemek
amaciyla elde edilen R?>= 0,911 ile F= 88,844 degeri 0,05 anlamhlik (hata) diizeyinde
istatistiki olarak anlamli bulunmustur (p=0,000<0,05).

Coklu Dogrusal Regresyon denkleminde yer alan [ katsayilar1 incelendiginde
Aragtirma ve Gelistirme Giderleri, Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri ve Genel Y6netim
Giderleri ile marka degeri arasinda pozitif yonli bir etki tespit edilmistir. Bu baglamda
Arastirma ve Gelistirme Giderlerindeki %]1°lik bir degisimin marka degerinde %4,809’luk,
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderlerindeki %]1°lik bir degisimin marka degerinde
%1,191’lik, Genel Yonetim Giderlerindeki %1°lik bir degisimin ise marka degerinde
%1,171°lik bir degisiklige sebep olacagi soylenebilir. Bu amagla elde edilen 2014 y1l1 analiz

sonuglariyla ilgili ulasilan formiil asagidaki gibidir.
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MD2g14= -26.754.798,16+4,809ARGE+1,191PSDG+1,171GYG

2014 yili B katsayis1 verilerine gore marka degeri lizerinde en fazla etkiye sahip

degisken 6nceki yillarda oldugu gibi Arastirma ve Gelistirme Giderleri’dir.

Tablo 25’ten goriilecegi tizere modele ait Durbin-Watson test degeri 2,155’tir. Buna

gore modelde otokorelasyon yoktur.

2014 yili sonuglarina gore de faaliyet gider tiirlerinin marka degeri {izerinde
istatistiksel olarak anlamli bir etkisinin oldugu tespit edilmistir. Bu kapsamda Arastirma ve
Gelistirme Giderleri, Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri ve Genel Yonetim Giderlerinin
marka degeri tizerine etkisini test eden Hi, H2 ve Hz hipotezleri 2014 yili igin de kabul

edilmistir.

Faaliyet gider tiirleri ile marka degeri arasindaki iligskinin yoniinii tespit etmek
amaciyla yapilan korelasyon analizi sonuglarinin tiimii Tablo 26’da karsilastirmali olarak

verilmistir.

Tablo 26: Korelasyon Analizi Sonuglarimin Karsilastirilmasi (¢=0,01)

Bagimh Degiskenler Bagimsiz Degiskenler r Sig.
MD2012 ARGE 0,506 0,002
PSDG 0,937 0,000
GYG 0,880 0,000
MD2013 ARGE 0,519 0,002
PSDG 0.897 0,000
GYG 0,881 0,000
MD2014 ARGE 0,528 0,001
PSDG 0,922 0,000
GYG 0,846 0,000
MD ARGE 0,523 0,002
PSDG 0,925 0,000
GYG 0,871 0,000

Tablo 26°dan goriilecegi tizere arastirma verilerine iliskin korelasyon sonuglari
kapsaminda marka degeri ile Arastirma ve Gelistirme Giderleri arasindaki korelasyon
katsayilarinda siirekli bir artig vardir. Bununla birlikte marka degeri ile Pazarlama, Satis ve
Dagitim Giderleri ve Genel Yonetim Giderleri arasinda ise her yil i¢in yiiksek diizeyde

pozitif yonli bir iliski s6z konusudur.
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Faaliyet gider tilirlerinin marka degeri lizerindeki etkisini belirlemek amaciyla

yapilan regresyon analizi sonuglarinin tiimii Tablo 27’de karsilastirmali olarak verilmistir.

Tablo 27: Regresyon Analizi Sonu¢larinin Karsilastirnlmasi (¢=0,05)

Model Ozeti
Yil R R? Adjusted R? F Sig. F
MD2o12 0,954 0,910 0,900 87,976 0,000
MD2o13 0,953 0,908 0,897 85,434 0,000
MD2o14 0,955 0,911 0,901 88,844 0,000
MD 0,957 0,915 0,905 93,536 0,000
Katsayilar
Yil Bagimsiz Degiskenler 1’ t Sign.
MD2o12 5,303 2,614 0,015
MD2o13 6,175 2,671 0,013
MD2o14 @RCF 4,809 2.507 0,019
MD 5,392 2,671 0,013
MD2o12 1,190 4,220 0,000
MD2o13 0,832 3,640 0,001
MD2o14 PSDG 1,191 5,540 0,000
MD 1,071 4,637 0,000
MD2012 0,959 2,153 0,041
MD2013 GYG 1,647 5,139 0,000
MD2o14 1,171 3,750 0,001
MD 1,282 3,799 0,001
MD2012 -11500551,88 -0,196 0,846
MD2o13 Regresyon Sabiti -22522627,04 -0,343 0,734
MD2014 -26754798,16 -0,381 0,707
MD -20619287,91 -0,329 0,745

Arastirma verilerine iligkin regresyon analizi sonuglarina gore faaliyet gider
tiirlerinin marka degeri lizerindeki etkisi ilk yila oranla ortalamalar dikkate alindiginda genel
olarak artan bir seyir izlemistir. Diger bir ifadeyle modele ait bagimsiz degiskenlerin bagiml
degiskeni yani Arastirma ve Gelistirme Giderleri, Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri ve
Genel Yonetim Giderlerinin marka degerini etkileme diizeyinde artis yonlii bir trend s6z

konusudur.
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TARTISMA

Kiiresel pazarda rekabet kosullarinin artmasi ile markalar hem {ireticiler hem de
tiiketiciler i¢in en 6nemli unsurlardan biri haline gelmistir. Tiiketimin artmas ile beraber
tiikketicilerin ihtiyag ve beklentilerinin de§ismesi, pazardaki iriinlerin g¢esitlenmesi ve
esdeger lriinlerin birbirinden farkli iireticiler tarafindan piyasaya siiriilmeye baslanmasi
markay: daha degerli kilmistir. Sirketlerin marka gelistirme siirecinde katlandig1 faaliyet
gider tiirlerinin siirece olan katkis1 bu asamada sorgulanan konulardan biri olmustur. Amaci
faaliyet gider tiirlerinin marka degeri {izerine etkisini saptamak olan bu ¢alismada, Brand
Finance Turkey-100 listesinde 2012-2014 yillar1 arasinda yer alan ve faaliyet gider tiirlerine

eksiksiz olarak ulasilabilen 30 sirkete ait veriler incelenmistir.

Calismada, faaliyet gider tiirlerinin her birinin diger bir ifadeyle Arastirma ve
Gelistirme Giderleri, Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri ve Genel Yo6netim Giderlerinin
marka degerini anlamli olarak etkiledigi tespit edilmistir. Marka degeri tizerinde etki diizeyi
en fazla olan faaliyet gider tiiriiniin ise Arastirma ve Gelistirme Giderleri oldugu
belirlenmistir. Arastirma modeline dahil edilen degiskenlere yonelik literatiirde farkl

caligmalara rastlamak miimkiindiir.

Bu kapsamda Coskun ve digerleri (2010), 1996-2005 déneminde IMKB’de faaliyet
gosteren 99 sirketin pazarlama faaliyetlerinin sirket degerine kisa ve uzun donemdeki
etkisini aragtirmistir. S6z konusu c¢alismada, pazarlama faaliyetleri ile sirket degeri
arasindaki iliskinin Ol¢cek ekonomisi 6zelligi gosterdigi, diger bir ifade ile pazarlama
harcamalarindaki artigin sirket degerini belirli bir noktaya kadar artirdigi, ancak bu noktadan
sonraki artisin sirket degerini ters yonde etkiledigi belirlenmistir. Giir ve Bayraktar (2011)’1n
reklamin piyasa degeri, karlilik ve finansal performans iizerindeki etkisini belirlemek
amaciyla yaptigi ¢alismada ise reklam harcamalarinin sirketin finansal performansini 6nemli
olgiide etkiledigi tespit edilmistir. Bunun disinda Dogan ve Mecek (2015), Borsa Istanbul
(BIST) imalat sanayiinde hisse senedi islem goéren 120 sirketin 2009-2012 yillarina ait
pazarlama harcamalarinin sirket degeri iizerindeki etkisini inceledigi caligmalarinda bir

isletmenin en temel harcamalarinin faaliyet giderleri oldugunu vurgulamislardir. Yapilan



calismada Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderlerinin sirket degeri {izerinde etkisi oldugu
tespit edilmistir. Bu dogrultuda Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleriyle sirket karliligi,
degeri ve satiglar1 arasinda pozitif bir iligki oldugu saptanmistir. Bunlardan farkli olarak
Oztiirk ve Diilgeroglu (2016) tarafindan Borsa Istanbul (BIST) imalat sanayiinde islem
goren sirketlerde pazarlama ve yonetim giderlerinin satis performansi ile iliskisi
incelenmistir. Caligmada pazarlama fonksiyonuna ait giderlerin satis performansini artirdig
belirlenmistir. S6z konusu ¢aligsmalarda elde edilen ortak sonu¢ pazarlama faaliyetlerine ait
giderlerin sirket degeri, karlilig1 ve performansi gibi degiskenleri olumlu yonde etkiledigidir.
Bu calismalara katki olacak sekilde arastirmamiz sonucunda pazarlama fonksiyonu igin

yapilan giderlerin marka degerini de olumlu etkiledigi tespit edilmistir.

Dutta ve digerleri (1999), yenilik¢i sirketlerin rekabet avantaji saglayabildigi ve bu
sekilde performanslarini artirabildigini ifade etmis ve pazarlama ile ar-ge faaliyetlerinin
sirket performansi tizerinde 6nemli derecede etkiye sahip oldugunu saptamistir. Altin (2010)
tarafindan IMKB Sinai Endeksine kayitli 142 sirketin piyasa degeri ile reklam ve ar-ge
harcamalar1 arasindaki iligkinin incelendigi ¢aligmada; reklam harcamalari ile piyasa degeri
arasinda anlaml ve pozitif yonlii bir iliski tespit edilmis buna karsilik ar-ge harcamalari ile
piyasa degeri arasinda anlamli bir iliski bulunamamustir. CifCi ve digerleri (2010), IMKB’de
2000-2008 yillar1 arasinda islem goren 82 sirketin Pazarlama ve Genel Yonetim Giderleri
ile sirket performansi (donem net kari/zarari) arasindaki iliskiyi inceledikleri ¢aligmada;
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri, Genel Yonetim Giderleri ve toplam aktif biiyiikligiin
performans iizerinde olumlu etkisi oldugunu ve bunlar arasinda en 6nemli degiskenin ise
pazarlama giderleri oldugunu tespit etmistir. Buna karsilik s6z konusu ¢alismada Aragtirma
ve Gelistirme Giderlerinin sirket kar1 tizerinde anlamli bir etkisinin olmadigi belirlenmistir.
Basgdze ve Sayin (2013)’in 2006-2010 yillari arasinda BIST’te yer alan 40 sirketin
gelecekteki hisse senedi getirileri ile ar-ge yogunlugu arasindaki iligkiyi inceledigi ¢alismada
ise ar-ge giderlerinin sirket degeri iizerinde etkili oldugu saptanmustir. S6z konusu
caligmalarda da genel olarak pazarlama faaliyetleri i¢in yapilan giderlerin piyasa degeri ve
performans {izerinde etkili oldugu belirlenmistir. Buna karsilik arastirma ve gelistirme
faaliyetleri i¢in yapilan giderlerin performans ve piyasa degeri gibi degiskenler tlizerindeki
etkisinin bazi ¢alismalarda anlamli bazi1 ¢alismalarda ise anlamsiz oldugu tespit edilmistir.
Bununla beraber yonetim faaliyetleri i¢in yapilan giderlerin ise performans tizerinde olumlu

etkisinin oldugu belirlenmistir. Digerlerinden farkli olarak marka degerinin esas alindigi
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arastirmamizda faaliyet giderlerinin her birinin marka degeri iizerinde olumlu etkisinin

oldugu belirlenmistir.

Peterson ve Jeong (2010), marka degeri ile reklam giderleri ve aragtirma ve gelistirme
giderleri arasindaki iliskiyi inceledikleri calismada arastirma ve gelistirme ve reklam
giderlerinin marka degerini olumlu yonde etkiledigini belirlemistir. Jeong (2015), reklam
giderleri ile arastirma ve gelistirme giderlerinin marka degeri {izerine etkisini arastirdigi
caligmasinda; reklam giderleri ile arastirma ve gelistirme giderlerinin marka degerini anlamli
olglide etkiledigini, arastirma ve gelistirme giderlerinin marka degerine katkisinin reklam
giderlerinden daha fazla oldugunu tespit etmistir. Bu sonuglar arastirmamizda elde edilen
sonuglar1 destekler niteliktedir. Benzer olarak arastirmamizda da Arastirma ve Gelistirme
Giderleri ve Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderlerinin marka degeri lizerinde 6nemli bir
etkisinin oldugu bununla beraber marka degeri lizerinde en fazla etkiye sahip faaliyet gider

tiirlinlin Arastirma ve Gelistirme Giderleri oldugu belirlenmistir.

Literatiirle de ortak olarak arastirmamiz sonucunda elde edilen verilere gére; marka
degerine etkisi bakimindan arastirma ve gelistirme faaliyetlerinin 6n planda tutulmasi ve
yatirim unsuru olarak degerlendirilebilen faaliyet tiirlerine (reklam gibi) odaklanilmasi
gerektigi sOylenebilir. Bu faaliyetlere yonelik yapilacak makul diizeydeki harcamalarin

marka degerine olumlu diizeyde katk: saglayacag: ifade edilebilir.
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SONUC VE DEGERLENDIRME

Kiiresellesen diinyada sirketler, yeni iriin iireterek ya da mevcutlart gelistirerek
satiglarini artirmak isterler. Rekabetci ortamda 6n plana ¢ikmak ve {iriinlerinin daha ¢ok talep
gormesini saglamak i¢in sirketler markalasmaya ve marka degerlerini artirmaya Ozen
gosterir. Pazarda tiiketicilerin aklinda olumlu disiinceler birakan markalar rekabet
ortaminda sirketlere daha ¢ok deger katar. Marka degeri tiriinlerin daha ¢ok talep gérmesini
ve bu yolla daha fazla kar edilmesini saglar. Ayrica tiiketicilerin de markaya ve sirkete olan
giiveni artmis olur. Bu kapsamda sirketler markalagmak, marka degeri olusturmak ya da
mevcut marka degerini artirmak amaciyla faaliyetlerini yiirtitiirken Arastirma ve Gelistirme
Giderleri, Pazarlama, Satig ve Dagitim Giderleri ve Genel Yonetim Giderleri gibi faaliyet
giderlerine katlanirlar. Bir kismi1 gelecege yonelik bir yatinm harcamast olarak da
degerlendirilen faaliyet gider tiirlerinin marka degeri tizerindeki etkisi hangi faaliyet tiiriiniin
marka degeri lizerinde daha fazla etkiye sahip oldugunun belirlenmesi bakimindan

onemlidir.

Bu ¢alismada, Brand Finance Turkey-100 olarak yayinlanan Tiirkiye’deki en degerli
markalar listesinde 2012-2014 yillarinda yer alan 30 sirketin faaliyet gider tiirlerinin marka
degeri lizerindeki etkisi incelenmistir. S0z konusu sirketlere ait 2012-2014 yillarinda
gerceklesen Arastirma ve Gelistirme Giderleri, Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri ile
Genel Yonetim Giderleri saptanmis Ve ¢oklu dogrusal regresyon analizi yardimiyla bu gider
tiirlerinin marka degeri {lizerine etkisi incelenmistir. Bunun diginda faaliyet gider tiirleri ile
marka degeri arasindaki iliskinin yoniinii tespit etmek amaciyla da korelasyon analizinden

yararlanilmigtir. Yapilan analizlerde;

e Marka degeri ile Arastirma ve Gelistirme Giderleri, Genel Yonetim Giderleri ve
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri arasinda pozitif yonlii anlamli bir iliski
oldugu,

o Faaliyet gider tiirlerinin her birinin marka degerini anlaml olarak etkiledigi,

e Marka degeri iizerinde en fazla etkiye sahip faaliyet gider tiirliniin ise Arastirma

ve Gelistirme Giderleri oldugu tespit edilmistir.



Elde edilen bu sonuglarin yillar itibariyle gosterdigi degisimi gorebilmek amaciyla
her yila ait veriler i¢in bir model olusturulmus ve bu modeller ayr1 ayr1 analiz edilmistir. Bu
yolla bagimli degiskenlerin marka degerini etkileme trendi yillar itibariyle tespit edilmistir.

Buna gore;

e Marka degeri ile Aragtirma ve Gelistirme Giderleri arasindaki pozitif yonlii
iliskinin {i¢ yillik siirecte artan bir seyir izledigi,

e Marka degeri ile Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri ve Genel YoOnetim
Giderleri arasinda ise her y1l icin yiiksek diizeyde pozitif yonlii bir iliski oldugu,

e Yillar itibariyle olusturulan modellerin tiimiinde faaliyet gider tiirlerinin marka
degerini anlaml olarak etkiledigi,

e Yillar itibariyle marka degeri tizerinde en fazla etkiye sahip faaliyet gider tiiriniin
Arastirma ve Gelistirme Giderleri oldugu,

e llk yil verileri ile ortalama veriler kiyaslandiginda faaliyet gider tiirlerinin marka
degeri lizerindeki etkisinin giderek arttigi, diger bir ifadeyle olusturulan modele
ait bagimsiz degiskenlerin bagimli degiskeni yani Arastirma ve Gelistirme
Giderleri, Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri ve Genel Yo6netim Giderlerinin

marka degerini etkileme diizeyinde artig yonlii bir trend oldugu belirlenmistir.

Sonug olarak faaliyet gider tiirlerinin marka degeri lizerindeki etkisinin ele alindig1
bu calismada; Arastirma ve Gelistirme Giderleri, Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri ile
Genel Yonetim Giderlerinin marka degerini anlamli olarak etkiledigi tespit edilmistir. Marka
degeri lizerinde en fazla etkiye sahip olan faaliyet gider tiiriiniin ise Arastirma ve Gelistirme
Giderleri oldugu belirlenmistir. Bu sonuglar kapsaminda marka degerine etkisi bakimindan
sirketlerin Ozellikle gelecekte deger katacagi beklenen ve yatirim unsuru olarak
degerlendirilen faaliyet gider tiirlerine (reklam vb.) ve bunlar iginde 6zellikle arastirma ve
gelistirme faaliyetlerine daha fazla 6nem vermesi gerektigi sdylenebilir. Bu faaliyetlere
yonelik yapilacak makul diizeydeki harcamalarin marka degerine olumlu diizeyde katki

saglayacagi ifade edilebilir.

Son olarak bu konuyla ilgili yapilacak sonraki c¢alismalara yonelik; farkli marka
degerleme yontemlerine goére hesaplanan marka degerleri ile s6z konusu iligkinin
incelenmesi onerilebilir. Bu yolla marka degeri hesaplanan sirket sayist da artirilarak elde

edilecek sonuglarda bir farklilik olup olmadigi tespit edilebilir.
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Ek 1: Arastirma Kapsamindaki Sirketlerden Gider Cesitlerini Ayr1 Ayr1 Raporlayanlarin Gider Kalemleri

MARKA 50 ARASTIRMA VE GELiSTiRME GiDER YERI 60 PAZARLAMA SATIS VE DAGITIM GIDER YERI | 70 YONETIM GiDER YERLERI
ALARKO PERSONEL GIDERLERI DISARIDAN SAGLANAN FAYDA VE HIZMETLER PERSONEL GIDERLERI
CARRIER DISARIDAN SAGLANAN HIiZMET VE FAYDALAR PERSONEL GIDERLERI SUPHELI TICART ALACAK KARSILIGI GIDERT
AMORTISMANLAR VE TUKENME PAYLARI SERGI, REKLAM, TANITIM VE iLAN GIDERLERI DISARIDAN SAGLANAN HiZMET VE FAYDALAR
VERGI, RESIM, HARCLAR VERGI, RESIM VE HARCLAR STOK DEGER DUSUKLUGU KARSILIGI GIDERT
AMORTISMANLAR VE TUKENME PAYLARI KIDEM TAZMINATI KARSILIGI
CESITLI GIDERLER AMORTISMANLAR VE TUKENME PAYLARI
RISTURN GIDERLER] KULLANILMAYAN iZiN KARSILIGI
YOLLUK VE SEYAHAT GIDERLERI VERGI, RESIM VE HARCLAR
HABERLESME GIDERLERI
GARANTI VE ISLETMEYE ALMA KARSILIK GIDERLERI
DAVA KARSILIK GIDERLERI
CESITLI GIDERLER
ATIL STOK KARSILIGI
ARCELIK AMORTISMAN VE ITFA PAYLARI NAKLIYE, DAGITIM VE DEPOLAMA GIDERLERI PERSONEL GIDERLER]
PERSONEL GIDERLER] GARANTI VE MONTAJ GIDERLERI SIGORTA GIDERLERI
DIGER REKLAM, TANITIM VE PROMOSYON GIDERLERI BILGI ISLEM GIDERLERI
ENERJI GIDERLERT PERSONEL GIDERLERT AMORTISMAN VE ITFA PAYLARI
LISANS GIDERLERI DAVA TAKIP, DANISMANLIK VE DENETIM GIDERLERI
AMORTISMAN VE ITFA PAYLARI KIRA GIDERLERI
ENERJi GIDERLERT BAGIS VE YARDIMLAR
DIiGER VERGI, RESIM VE HARCLAR
ENERJi GIDERLERT
TAMIR, BAKIM VE ONARIM GIDERLERI
DIGER
ASELSAN MALZEME GIDERI PERSONEL GIDERI PERSONEL GIDERI
PERSONEL GIDERI DAMGA VERGISI KARAR PULU GIDERI AMORTISMAN VE ITFA PAYLARI
AMORTISMAN VE ITFA PAYLARI YURTDISI YOLCULUK GIDERI TAMIR BAKIM GIDERI

83




DIiGER SERGI FUAR GIDERI ELEKTRIK GIDERI

NAKLIYE VE TESLIMAT GIDER] PERSONEL TASIMA GIDERI
REKLAM GIDERI KURS VE SEMINER GIDERI
SIGORTA GIDERI SIGORTA GIDERT
KOMISYON GIDERI DANISMANLIK GIDERI
AMORTISMAN VE ITFA PAYLARI PERSONEL YEMEK GIDERT
AMBALAJ GIDERI KUCUK DEMIRBAS GIiDERI
YURTICI YOLCULUK GIDERT KIRA GIDERT
ESANTIYON GiDERi DiGER
ELEKTRIK GIDERT EKSPERTIZ VE ISTISARE GIDERI
TAMIR BAKIM GIDERI DAMGA VERGISIi KARAR PULU GIDERI
TEMSIL VE AGIRLAMA GIDERT HIZMET ALIM GIDERI
PERSONEL TASIMA GIiDERI
KIRA GIDERI
DIGER

AYGAZ DISARDAN SAGLANAN ARASTIRMA VE NAKLIYE, DAGITIM VE DEPOLAMA GIDERLERI PERSONEL GIDERLERT

GELISTIRME GIDERLERI

SATIS GIDERLERI

PERSONEL GIDERLERT

REKLAM, TANITIM VE PROMOSYON GIDERLERT
ULASIM VE SERVIS VASITA GIDERI

AMORTISMAN VE ITFA PAYLARI

LISANS GIDERLERI

TAMIR, BAKIM VE ONARIM GIDERLERT

SIGORTA GIDERLERI

KIRA GIDERLERI

PTT GIDERLERI

VERGI, RESIM VE HARCLAR

DAVA TAKIiP, DANISMANLIK VE DENETIM
GIDERLERI

DIGER PAZARLAMA, SATIS VE DAGITIM GIDERLERI

VERGI, RESIM VE HARCLAR
AMORTISMAN VE ITFA PAYLARI

BILGI TEKNOLOJILERI GIDERLER{
ULASIM VE SERVIS VASITA GIDERI

BAGIS VE YARDIMLAR

DANISMANLIK GIDERLERT

TAMIR, BAKIM VE ONARIM GIDERLERI
DAVA TAKIP, DANISMANLIK VE DENETIM GIDERLERT
SIGORTA GIDERLERI

[LETISIM GIDERLERI

PTT GIDERI

HALKLA ILISKILER ETKINLIKLERI GIDERI
KIRA GIDERLERI

DIGER YONETIM GIDERLERI
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BOSSA HiZMET BOLUMU GIDER PAYI [HRACAT GIDERLERI PERSONEL GIDERLERI
PERSONEL GIDERLERT REKLAM GIDERLERI DANISMANLIK VE MUSAVIRLIK GIDERLERI
MUSAVIRLIK VE DANISMANLIK GiDERLERI PERSONEL GIDERLERI AMORTISMAN VE ITFA GIDERI
AMORTISMAN GIDERLERT HIZMET BOLUMU GIDER PAY1 BAKIMI ONARIM VE TEMIZLIK GIDERI
MALZEME GIDERLERI HABERLESME GIDERLERI YARDIMCI {SLETME GIiDER PAYLARI
DIGER SEYAHAT GIDERLERI SIGORTA GIDERLERT
AMORTISMAN GIDERLERI SEYAHAT GIDERLERI
KIRA GIDERLERI ELEKTRIK, SU, DOGALGAZ GIDERLERI
DIGER KiRA GIDERI
HABERLESME VE KARGO GIDERLERI VERGI VE RESMI HARCLAR
YARDIMCI iSLETME GIDER PAYLARI OFIS GIDERLERI
DANISMANLIK GIDER] DIGER GIDERLER
NAKLIYE GIDERI BILGI iSLEM GIDERLERI
YURTICI SATIS KOMISYONU
MUTEAHHITLIK GIDERI
KIRA GIDERLERI
BSH PERSONEL GIDERLERI NAKLIYE VE [HRACAT GIDERLERI DANISMANLIK VE LISANS GIDERLERI
NUMUNE VE TEST GIDERLERI REKLAM GIDERLERI PERSONEL GIDERLERT
AMORTISMAN VE ITFA PAYLARI GIDERLERI PERSONEL GIDEERLERI AMORTISMAN VE ITFA PAYLARI GIDERLERI
MALZEME KULLANIM GIDERLERI SATIS SONRASI HIZMET GIDERLERI SUPHELI ALACAK GIDERI
DIGER AMORTISMAN VE ITFA PAYLARI GIDERLERI DIGER
DIGER
DEMIRDOKUM | PERSONEL GIDERLERI NAKLIYE VE SIGORTA GIDERLERI PERSONEL GIDERLERI
BELGELENDIRME GIDERLERT PERSONEL GIDERLERT SUPHELI ALACAK GIDERI
DANISMANLIK GIDERLERI REKLAM GIDERI KIRA GIDERLERI
AMORTISMAN GIDERLERT TASERON GIDERLERI AMORTISMAN GDERLERT
SEYAHAT GIDERLERI BAYI TOPLANTI GIDERLERI DANISMANLIK GIDERLERI
ARGE MALZEME GIDERLERI FUAR VE SERGI GIDERLERI DAVA KARSILIK GIDERLER{
DIGER KIRA GIDERLERI SEYAHAT GIDERLERI
[POTEK VE TEMINAT GIDERLERI DIGER GIDERLER
SEYAHAT GIDERLERI
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DIGER GIDERLER
NAKLIYE, DEPO VE SIGORTA GIDERLERI

DYO PERSONEL GIDERLERI PERSONEL GIDERLERI PERSONEL GIDERLERI
DISARIDAN SAGLANAN FAYDA VE HIZMETLER REKLAM VE TANITIM GIDERLERT DANISMANLIK VE ISTISARE
SEYAHAT NAKLIYE VE NAVLUN GIDERLERI KIDEM TAZMINATI
AMORTISMAN VE ITFA PAYT LISANS GIDERLERI DISARDAN SAGLANAN HiZMETLER
ENERJI KiRA AMORTISMAN VE iTFA PAYI
DIGER SEYAHAT GIDERLERI SEYAHAT
AMORTISMAN VE ITFA PAYI VERGI, RESIM VE HARCLAR
DISARDAN SAGLANAN HIZMETLER ENERIJI
ENERJI BAGIS VE YARDIMLAR
DIGER HABERLESME
DANISMANLIK DiGER
KEREVITAS MUSAVIRLIK GIDERLERT PAZARLAMA FAALIYET GIDERLERI PERSONEL GIDERLERT
MALZEME GIDERLER] PERSONEL GIDERLERI MUSAVIRLIK GIDERLERI
ANALIZ GIDERLERI NAKLIYE GIDERLERI ENERJI GIDERLERT
PERSONEL GIDERLERI AMORTISMAN VE ITFA PAYI GIDERLER] KiRA GIDERLERI
DIGER ENERJi GIDERLERT SEYAHAT GIDERLERI
MALZEME VE MUSAVIRLIK GIDERLERI KIiRA GIDERLERI MARKA TELIF GIDERLERI
BAKIM ONARIM GIDERLERI BINA GIDERLERI
HURDA GIDERLERI HABERLESME GIDERLERI
MUSAVIRLIK GIDERLERT AMORTISMAN VE ITFA PAYI GIDERLERT
DIGER DIGER
MUTLU AKU PERSONEL GIDERLERT PERSONEL GIDERLERI PERSONEL GIDERLER]
DISARIDAN SAGLANAN FAYDA VE HiZMETLER GARANTI SERVIS GIDERLERI HABERLESME GIDERI
DIGER REKLAM FUAR GIDERLERI BURO GIDERT
SATIS PRIMLERI TEMSIL AGIRLAMA GIDERI
NAKLIYE GIDERLERI KIRALAMA GIDERI
AMORTISMAN VE TUKENME PAYLARI SIGORTALAMA GIDERI
DIGER GIDERLER BAKIM ONARIM GIDERI
KIDEM TAZMINATI GIDERT
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VERGI RESIM HARG
AMORTISMAN VE TUKENME PAYLARI
SEYAHAT GIDERI
DIGER
MUSAVIRLIK GiDER
PINARET PERSONEL GIDERLER] REKLAM GIDERLERI DANISMANLIK VE ISTISARE UCRETLERI
DISARIDAN SAGLANAN FAYDA VE HiZMETLER PERSONEL GIDERLERI PERSONEL GIDERLERI
AMORTISMAN VE ITFA PAYT AMORTISMAN VE ITFA PAYI KIDEM TAZMINATLARI
ENERJi GIDERLERI DISARIDAN SAGLANAN FAYDA VE HiZMETLER DISARIDAN SAGLANAN FAYDA VE HiZMETLER
DIGER ENERJI GIDERLERT AMORTISMAN VE ITFA PAYT
BAKIM ONARIM GIDERLERI KAR PAYI VE IKRAMIYE KARSILIK GiDERI
NAKLIYE BAKIM VE ONARIM GIDERLERI
KiRA ENERJi GIDERLERI
DIGER VERGI (KURUMLAR VERGIST HARIC)
DANISMANLIK DiGER
PINARSUT PERSONEL GIDERLER] REKLAM DANISMANLIK VE ISTISARE UCRETLERI
BAKIM ONARIM NAKLIYE PERSONEL
DISARIDAN SAGLANAN FAYDA VE HIZMETLER PERSONEL KIDEM TAZMINATLARI
AMORTISMAN VE ITFA PAYI DISARIDAN SAGLANAN HiZMETLER AMORTISMAN VE ITFA PAYI
DIGER KIiRA VERGI (KURUMLAR VERGISI HARIC)
AMORTISMAN VE ITFA PAYI DISARIDAN SAGLANAN HiZMETLER
DIGER ENERIJI
DANISMANLIK BAKIM ONARIM
BAKIM ONARIM KiRA
IKRAMIYE KARSILIGI
HABERLESME
SEYAHAT
SIGORTA
DIGER
KAR PAYI VE IKRAMIYE KARSILIK GIDER
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ULKER PERSONEL GIDERLERI PAZARLAMA FAALIYET GIDERLERI PERSONEL GIDERLERI
BISKUVI MALZEME GIDERLERI PERSONEL GIDERLERT FAALIYET GIDERLERI (YONETIM DESTEK, SEVK VE
AMORTISMAN VE iTFA GIDERLERI KiRA GIDERLERI IDARE HIZMETLERI)
DIGER AMORTISMAN VE ITFA GIDERLERI AMORTISMAN VE ITFA GIDERLERI
DIGER DANISMANLIK GIDERI
DISARDAN SAGLANAN FAYDA VE HiZMETLER VERGI, RESIM VE HARCLAR
DIGER
VESTEL ISCI VE PERSONEL GIDERLERI ISCI VE PERSONEL GIDERLERI ISCI VE PERSONEL GIDERLERI
BEYAZESYA | AMORTISMAN VE iTFA PAYLARI AMORTISMAN VE ITFA PAYLARI AMORTISMAN VE iTFA PAYLARI
DIGER DIGER DIGER
NAKLIYE, DAGITIM VE DEPOLAMA GIDERLERI KiRA VE OFiS GIDERLERI
DANISMANLIK VE BILGI ISLEM GIDERLERT
VESTEL ISCI VE PERSONEL GIDERLERI ISCi VE PERSONEL GIDERLER] ISCi VE PERSONEL GIDERLER]
ELEKTRONIK | AMORTISMAN VE ITFA PAYLARI AMORTISMAN VE ITFA PAYLARI AMORTISMAN VE ITFA PAYLARI
DIGER DIGER DIGER
YUNSA PERSONEL PERSONEL PERSONEL
AMORTISMAN VE ITFA PAYLARI DANISMANLIK VE DENETIM DANISMANLIK VE DENETIM
DIGER [HRACAT VE NAVLUN KiRA
PAZARLAMA KIDEM TAZMINATI
KIiRA iZIN KARSILIKLARI
NAKLIYAT AMORTISMAN VE ITFA PAYLARI
AMORTISMAN VE ITFA PAYLARI DIGER
REKLAM GIDERLERI
DIGER
FORD PERSONEL GIDERLERI GARANTI GIDERLERI PERSONEL GIDERLERI
PROJE MALIYETLERI ARAC NAKLIYE GIDERLERI YENI PROJE YONETIM GIDERLERI
ARASTIRMA VE GELISTIRME YONETIM GIDERLERI | REKLAM GIDERLERI BAGIS VE YARDIMLAR
AMORTISMAN VE ITFA PAYI GIDERLERI PERSONEL GIDERLERI DAVA TAKIP, DANISMANLIK VE DENETIM GIDERLERI

DIGER

YEDEK PARCA NAKLIYE VE AMBALAJ GIDERLERI
BAYI TOPLANTI VE SERVIS GELISTIRME
GIDERLERI

AMORTISMAN VE ITFA PAYI GIDERLERI
TAMIR, BAKIM VE ENERJI GIDERLERI
ULASIM VE SEYAHAT GIDERLERI
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AMORTISMAN GIDERI
DIGER

VERGI, RESIM VE HARC GIDERLERI
SATIS DISINDAKI TEMINAT GIDERLERI
DIGER

ALTINYILDIZ | MEMUR UCRET VE GIDERLERI MEMUR UCRET VE GIDERLERI MEMUR UCRET VE GIDERLERI
DISARIDAN SAGLANAN FAYDA VE HiZMETLER KiRA GIDERLERI HOLDING HIZMET PAYI
MALZEME KULLANIM GIDERLERI MARKA MAGAZACILIK VE IHRACAT GIDERLERI DISARIDAN SAGLANAN FAYDA VE HIZMETLER
HiZMET iSCILIGi GIDERLERI DISARIDAN SAGLANAN FAYDA VE HIZMETLER KiRA GIDERLERi
SEYAHAT GIDERLERI AMORTISMAN VE ITFA PAYI GIDERLERI AMORTISMAN VE ITFA PAYI GIDERLERT
AMORTISMAN VE ITFA PAYI GIDERLERI PATENT LISANS GIDERLERI VERGI, RESIM VE HARC GIDERLERI
SIGORTA GIDERT MALZEME KULLANIM GIDERLERI SEYAHAT GIDERLERI
DIiGER SEYAHAT GIDERLERI HiZMET iSCILiGi GIDERLERI
HIZMET ISCILIGI GIDERLERI SUPHELI ALACAK KARSILIK GIDERI
TEMSIL VE AGIRLAMA GIDERLERI SIGORTA GIDERI
SIGORTA GIDERI STARCITY HIZMET PAYI
VERGI, RESIM VE HARC GIDERLERI MALZEME KULLANIM GIDERLERi
DIGER MARKA MAGAZACILIK VE IHRACAT GIDERLERI
SATIS, KOMISYON VE PRIM GIDERLERI FABRIKA ARSA GIDERI
REKLAM TANITIM VE MARKA MAGAZACILIK DIGER
GIDERLERI
TURK AMORTISMAN VE ITFA PAYI GIDERLERI GARANTI GIDERLERI PERSONEL GIDERLER]
TRAKTOR PERSONEL GIDERLER] PERSONEL GIDERLERT ORTAKLARDAN ALINAN HIiZMET GIDERI
PROJE GIDERLERI NAKLIYE VE SIGORTA GIDERLER] BAGIS VE YARDIMLAR

KIDEM TAZMINATI KARSILIK GIDERLERI
DISARIDAN SAGLANAN FAYDALAR

UST DUZEY YONETIME SAGLANAN FAYDALAR
TEMSIL VE SEYAHAT GIDERLERI

ISLETME GIDERLERI

SERVIS VASITA GIDERLERI

DIGER

REKLAM VE PROMOSYON GIDERLERT

SERGI VE FUAR GIDERLERI

TEMSIL VE SEYAHAT GIDERLERI

DISARIDAN SAGLANAN FAYDALAR

UST DUZEY YONETIME SAGLANAN FAYDALAR
SERVIS VASITA GIDERLERI

KIRA GIDERLERI

HIZMET GIDERLERI

AMORTISMAN VE ITFA PAYI GIDERLERI

UST DUZEY YONETIME SAGLANAN FAYDALAR
AMORTISMAN VE ITFA PAYI GIDERLERT
HIZMET GIDERLERI

DISARIDAN SAGLANAN FAYDALAR

TEMSIL VE SEYAHAT GIDERLERI

VERGI, RESIM VE HARC GIDERI

DAVA TAKIP VE MUSAVIRLIK GIDERLERI
AIDAT GIDERLERI

ISLETME GIDERLERI
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ISLETME GIDERLERI

KIDEM TAZMINATI KARSILIK GIDERLERT
BAGIS VE YARDIMLAR

DIGER

SIGORTA GIDERLERI

SERVIS VASITA GIDERLERI

ENERJi GIDERLERI

KIDEM TAZMINATI KARSILIK GIDERLERT
DIGER

ECZACIBASI PERSONEL GIDERLER] REKLAM VE TANITIM GIDERLERI DANISMANLIK GIDERLERT
YAPI AMORTISMAN VE IiTFA PAYLARI NAKLIYE GIDERLERI PERSONEL GIDERLERI
DANISMANLIK GIDERLERT PERSONEL GIDERLERT KIDEM TAZMINATI KARSILIK GIDERT
BAKIM, ONARIM GIDERLERI KOMISYON GIDERLERI KULLANILMAMIS iZIN KARSILIK GIDERI
YOL, ULASIM VE SEYAHAT GIDERLERT AMORTISMAN VE ITFA PAYLARI HABERLESME GIDERLERI
YAKIT, ENERJI VE SU GIDERLERI FASON HiZMET GIDERLERI FASON HiZMET GIDERLERI
REKLAM VE TANITIM GIDERLERT KIRA GIDERLERI AMORTISMAN VE ITFA PAYLARI
KiRA GIDERLERI YOL, ULASIM VE SEYAHAT GIDERLERI KiRA GIDERLERI
HABERLESME GIDERLERI DANISMANLIK GIDERLERT BAKIM, ONARIM GIDERLERI
AIDAT VE BURO GIDERLERI YAKIT, ENERJI VE SU GIDERLERI YAKIT, ENERJI VE SU GIDERLERI
FASON HIZMET GIDERLERI AIDAT VE BURO GIDERLERT REKLAM VE TANITIM GIDERLER{
DiGER GIDERLER HABERLESME GIDERLERI YOL, ULASIM VE SEYAHAT GIDERLERI
BAKIM, ONARIM GIDERLERI AIDAT VE BURO GIDERLERI
DIGER GIDERLER DIGER GIDERLER
TATGIDA AKSIYON, SATIS TESVIK VE GONDOL KATILIM PERSONEL GIDERLER]
BEDELLERI KIDEM TAZMINATI GIDERIT
NAKLIYE VE SIGORTA GIDERLER] DANISMANLIK VE HUKUK GIDERLERI
REKLAM GIDERLERI ULASIM, SEYAHAT GIDERLERI
SATIS DESTEK GIDERLERT TAMIR VE BAKIM GIDERLERI
DIiGER SATIS GIDERLER] VERGI VE HARC GIDERLERI
PERSONEL GIDERLERT AMORTISMAN VE ITFA PAYLARI
SATIS PROMOSYON VE KOMISYON GIDERLERI BILGI TEKNOLOJILERI GIDERLERI
DIGER DIGER
TOFAS REKLAM GIDERLERI PERSONEL GIDERLERI
NAKLIYE VE SIGORTA GIDERLERI DISARIDAN SAGLANAN FAYDA VE HIZMETLER
PERSONEL GIDERLERI BILISIM VE TEKNOLOJi GIDERLERI
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GARANTI GIDERLERI

SERGI VE FUAR GIDERLERI

ROYALTI GIDERLERI

SATIS KOMISYON GIDERLERT

AMBALAJ GIDERLER{

SATIS ARASTIRMA VE GELISTIRME GIDERLERT
ITFA PAYLARI VE AMORTISMAN GIiDERLERI
DIGER

VERGI, RESIM VE HARGLAR

BAGIS VE YARDIMLAR

SEYAHAT GIDERLERI

KIRA GIDERLERI

ITFA PAYLARI VE AMORTISMAN GIDERLERI
SIGORTA GIDERLERT

DIGER
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Ek 2: Arastirma Kapsamindaki Sirketlerden Gider Cesitlerini Bir Biitiin Olarak

Raporlayanlarin Gider Kalemleri

GIDER CESITLERI
50 ARASTIRMA VE GELIiSTIRME GIDER YERIi
60 PAZARLAMA SATIS VE DAGITIM GiDER YERi
70 GENEL YONETIM GiDER YERLERi

MARKA

TURK TELEKOM PERSONEL GIDERLERI

YURTICi BAGLANTI GIDERLERI

VERGILER

UFRYK 12 KAPSAMINDA GIDERLESEN SABIT KIYMET ALIMLARI VE YATIRIM
KARSILIK GIDERLERI

KOMISYON GIDERLERI

TAMIR VE BAKIM GIDERLERI

ILAN VE REKLAM GIDERLER]

KIRA GIDERLERI

ELEKTRIK, SU VE GAZ GIDERLERI
YURTDISI BAGLANTI GIDERLERT

MUSTERI ELDE TUTMA, KAZANIM VE PROMOSYON GIDERLERI
DISARIDAN SAGLANAN FAYDA VE HIZMETLER
FATURA GONDERIM VE KARGO GIDERLERI
ICERIK MALIYETLERI

MAHKEME BILIRKISI GIDERLERI

ARAC GIDERLERI

MUSAVIRLIK GIDERLERI

YONETIM GIDERLERT

SUPHELI ALACAKLAR KARSILIK GIDERLERI
DIGER GIDERLER

AMORTISMAN VE ITFA PAYLARI

VERGI VE REGULATIF KURUM GIDERLERT
SISE CAM ENDIREKT MALZEME GIDERLERI

ISCI VE PERSONEL UCRET GIDERLERI
DISARIDAN SAGLANAN HiZMET GIDERLER{
CESITLI GIDERLER

AMORTISMAN VE ITFA PAYLARI GIDERLERI
BANVIT PERSONEL GIDERLERI

NAKLIYE GIDERLERT

AMORTISMAN VE ITFA PAYLARI

BAKIM UCRETLERI

ELEKTRIK GIDERLERI

SATIS KOMISYONLARI

SPONSORLUK GIDERLERI

KIRA GIDERLERI

DOGALGAZ GIDERLERI

TEMIZLIK GIDERLERI

REKLAM GIDERLERI

DIGER

GUVENLIK GIDERLERI
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LABRARUVAR GIDERLERI
DANISMANLIK GIDERLERT
SEYAHAT GIDERLERI

VERGI, RESIM VE HARC GIDERLERI

BRISA

PERSONEL GIDERLERI VE DOGRUDAN iSCILIK GIDERLERI
AMORTISMAN VE ITFA PAYLARI

REKLAM GIDERLERI

ROYALTY GIDERLERI

NAKLIYE VE DEPOLAMA GIDERLER{

[LETISIM VE BILGI ISLEM GIDERLER1

SIGORTA GIDERLERI

ENERJI GIDERLERT

HATALI LASTIiK TAZMINATI GiDERI

DIGER GIDERLER

OTOKAR

AMORTISMAN VE ITFA PAYI

PERSONEL GIDERLERI

ISLETME GIDERLERI

YONETIM GIDERLERT

GARANTI KARSILIK GIDERLERI

SERGI FUAR GIDERLERT

NAKLIYE, DAGITIM VE DEPOLAMA GIDERLERI
REKLAM, TANITIM VE PROMOSYON GIDERLERT
DIGER GIDERLER

NORTEL (NETAS)

PERSONEL GIDERLERT

AMORTISMAN GIDERLERI

DAMGA PULU VERGISI GIDERLERI

DANISMANLIK, DENETIM VE HUKUK MUSAVIRLIK GIDERLERI
SEYAHAT VE TOPLANTI MASRAFLARI

FUAR SERGI VE REKLAM GIDERLERT

ELEKTRIK, SU VE YAKIT GIDERLERI

ARAC KIiRA GIDERLERI

KIRA GIDERLERI

YONETIM KURULU VE DENETCI UCRETLERI

HABERLESME GIDERLERT

KIDEM TAZMINATI VE OZEL EMEKLILIK KARSILIGI GIDERLER{
OZEL SAGLIK SIGORTASI GIDERLERT

PERSONEL SERVIS GIDERLERI

KAFETERYA GIDERLERI

DIGER

YATAS

PERSONEL GIDERLERI

BAYI ACILIS DESTEGI

REKLAM GIDERLERI

NAKLIYE GIDERLERT

KIRA GIDERLERI

AMORTISMAN GIDERT
SEYAHAT-ULASIM-KONAKLAMA GIDERI
DANISMANLIK GIDERI

BANKA KOMIiSYON GiDERI

BAKIM ONARIM GIDERT
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SIGORTA GIDERI

ELEKTRIK-SU-ISITMA GIDERLER{
VERGI-RESIM-HARC GIDERLER]

HABERLESME GIDERLERI

DAVA SONUCU ODENEN TAZMINATLAR

BAGIS GIDERLERT

DIGER GIDERLER

MAGAZALAR ORTAK ALAN KULLANIM GIDERLERI
SUPHELI ALACAK KARSILIK GIDERLERI

SUTAS

VERILERINE ULASILAMAMISTIR
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Ek 3: Markalarin 2011-2013 Yillar1 Arasindaki Faaliyet Giderleri (TL)

Marka/Yillar 2011 2012 2013
TURK TELEKOM 3.276.853.000  3.198.495.000 3.340.667.000
ARCELIK 1.881.673.000  2.285.656.000 2.527.238.000
SISE CAM 881.713.425 920.866.908 1.141.732.909
VESTEL ELEKTRONIK 816.287.000 911.560.000 928.722.000
ALTINYILDIZ 184.545.498 190.940.001 647.791.018
BSH 561.123.683 598.070.153 642.572.025
FORD OTOSAN 474.960.560 463.764.275 570.078.423
AYGAZ 328.761.000 353.816.000 399.815.000
TOFAS 369.439.000 353.847.000 387.182.000
ULKER BiSKUVi 309.008.141 332.140.622 369.938.347
ECZACIBASI YAPI 234.476.558 257.198.625 289.496.544
SUTAS 251.773.569 221.123.444 262.909.402
BRIiSA 155.289.789 183.310.545 218.059.152
ASELSAN 164.346.579 198.009.337 205.536.643
OTOKAR 120.731.242 129.468.031 182.982.322
BANVIT 134.957.741 150.681.746 178.411.957
TURK TRAKTOR 114.042.675 128.219.267 147.238.441
DYO 97.013.286 98.118.539 121.084.861
TAT 112.646.595 126.584.963 119.256.343
PINAR SUT 65.371.908 91.954.047 96.373.326
DEMIR DOKUM 90.373.047 107.038.410 95.488.531
VESTEL BEYAZ ESYA 126.666.000 78.637.000 94.308.000
BOSSA 68.655.545 72.959.516 78.382.782
YATAS 68.933.658 63.280.529 71.584.172
ALARKO CARRIER 57.996.681 61.982.135 68.681.510
KEREVITAS 49.876.319 170.196.479 64.817.924
MUTLU AKU 62.524.104 65.062.731 64.254.635
NETAS 133.016.873 41.319.522 53.911.313
PINAR ET 36.237.453 39.509.775 45.230.683
YUNSA 34.808.611 39.146.117 40.958.430
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Ek 4: Markalarin 2011-2013 Yillar1 Arasindaki Arastirma ve Gelistirme Giderleri

(TL)
Marka/Yillar 2011 2012 2013 Toplam Ortalama
FORD OTOSAN 106.886.110  112.084.954  145.889.919 364.860.983 121.620.328
VESTEL 88.354.000 69.737.000 96.220.000 254.311.000 84.770.333
ELEKTRONIK
ARCELIK 64.847.000 73.464.000 83.207.000 221.518.000 73.839.333
ASELSAN 48.925.095 63.894.076 63.852.597 176.671.768 58.890.589
SISE CAM 34.842.208 28.238.959 39.419.287 102.500.454 34.166.818
TURK 27.054.000 31.177.000 38.934.000 97.165.000 32.388.333
TELEKOM
VESTEL 25.857.000 20.663.000 24.958.000 71.478.000 23.826.000
BEYAZ ESYA
BSH 19.131.092 24.720.713 27.477.077 71.328.882 23.776.294
OTOKAR 12.355.838 17.645.232 25.796.799 55.797.869 18.599.290
BRISA 11.845.963 12.204.293 13.917.700 37.967.956 12.655.985
TOFAS 7.056.000 14.858.000 12.753.000 34.667.000 11.555.667
DYO 9.413.067 10.743.331 12.799.747 32.956.145 10.985.382
ULKER 2.683.524 8.900.058 13.396.585 24.980.167 8.326.722
BISKUVi
ECZACIBASI 7.611.799 8.487.773 7.389.933 23.489.505 7.829.835
YAPI
BOSSA 7.227.768 6.768.972 7.831.052 21.827.792 7.275.931
PINAR SUT 5.574.868 7.244.169 8.221.306 21.040.343 7.013.448
TURK 3.196.882 6.751.610 9.225.895 19.174.387 6.391.462
TRAKTOR
DEMIR 4.693.672 4.805.127 5.241.467 14.740.266 4.913.422
DOKUM
ALARKO 3.361.901 4.627.261 5.615.275 13.604.437 4.534.812
CARRIER
AYGAZ 1.948.000 2.521.000 2.984.000 7.453.000 2.484.333
ALTINYILDIZ 793.512 691.095 5.024.714 6.509.321 2.169.774
SUTAS 239.297 1.782.871 3.323.137 5.345.305 1.781.768
KEREVITAS 121.521 1.528.926 1.755.177 3.405.624 1.135.208
YUNSA 832.548 1.252.258 1.179.587 3.264.393 1.088.131
YATAS 1.201.249 971.976 997.687 3.170.912 1.056.971
PINAR ET 956.368 1.061.293 1.110.750 3.128.411 1.042.804
MUTLU AKU 525.827 757.771 824.760 2.108.358 702.786
NETAS 700.699 582.535 720.433 2.003.667 667.889
BANVIT 212.043 282.960 348.794 843.797 281.266
TAT 8.868 22.636 20.609 52.113 17.371
Toplam 498.457.719 538.470.849  660.436.287  1.697.364.855 565.788.285
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Ek 5: Markalarin 2011-2013 Yillar1 Arasindaki Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri

(TL)
Marka/Yillar 2011 2012 2013 Toplam Ortalama
ARCELIK 1.474.254.000 1.821.410.000 2.013.033.000  5.308.697.000 1.769.565.667
TURK 1.906.763.000 1.663.362.000 1.729.423.000 5.299.548.000 1.766.516.000
TELEKOM
VESTEL 545915.000 672.137.000  671.219.000  1.889.271.000  629.757.000
ELEKTRONIK
SISE CAM 436.859.479  410.011.545  531.640.986  1.378.512.010  459.504.003
BSH 355.258.971  378.611.775  418.235.307  1.152.106.053  384.035.351
ALTINYILDIZ 142.396.332  150.466.992  512.156.850 805.020.174  268.340.058
FORD OTOSAN 255.169.985  231.097.209  269.943.658 756.210.852  252.070.284
t'ILKER . 241.802.127  226.945.293  262.511.713 731.259.133  243.753.044
BISKUVI
TOFAS 225.709.000  202.343.000  216.522.000 644.574.000  214.858.000
AYGAZ 195.468.000  213.651.000  229.744.000 638.863.000  212.954.333
ECZACIBASI 163.329.049  170.743.515  204.898.409 538.970.973  179.656.991
YAPI
SUTAS 194.850.815  156.900.089  185.381.587 537.132.491  179.044.164
BRISA 102.015.052  115.618.890  148.143.701 365.777.643  121.925.881
BANVIT 99.256.010  111.522.115  135.473.654 346.251.779  115.417.260
OTOKAR 83.213.660 78.377.147  118.705.403 280.296.210 93.432.070
TAT 86.374.507  100.093.722 91.623.336 278.091.565 92.697.188
TURK ) 80.766.073 88.192.482 97.248.052 266.206.607 88.735.536
TRAKTOR
DYO 64.849.697 61.550.355 81.012.625 207.412.677 69.137.559
NETAS 119.101.661 26.069.219 35.171.232 180.342.112 60.114.037
YATAS 53.437.650 52.536.359 59.239.884 165.213.893 55.071.298
PINAR SUT 35.301.230 54.903.777 60.288.388 150.493.395 50.164.465
VESTEL BEYAZ 74.438.000 32.874.000 36.617.000 143.929.000 47.976.333
ESYA
K?EREViTAS 41.120.396 41.708.889 51.121.867 133.951.152 44.650.384
DEMIR DOKUM 44.981.350 45.650.631 41.987.025 132.619.006 44.206.335
ALARKO 40.669.012 43.148.331 45.400.397 129.217.740 43.072.580
CARRIER i}
MUTLU AKU 40.763.497 39.860.087 35.554.356 116.177.940 38.725.980
ASELSAN 31.616.522 38.222.739 38.427.719 108.266.980 36.088.993
BOSSA 31.331.278 37.180.539 37.951.444 106.463.261 35.487.754
YUNSA 26.012.526 29.376.317 29.347.816 84.736.659 28.245.553
PINARET 20.812.061 21.249.565 28.063.013 70.124.639 23.374.880
Toplam 7.213.835.940 7.315.814.582 8.416.086.422 22.945.736.944 7.648.578.981
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Ek 6: Markalarin 3 Yilik Genel Yonetim Giderleri (TL)

Marka/Yillar 2011 2012 2013 Toplam Ortalama
TURK 1.343.036.000 1.503.956.000 1.572.310.000 4.419.302.000  1.473.100.667
TELEKOM

SISE CAM 410.011.738  482.616.404  570.672.636  1.463.300.778 487.766.926
ARCELIK 342.572.000  390.782.000  430.998.000  1.164.352.000 388.117.333
BSH 186.733.620  194.737.665  196.859.641 578.330.926 192.776.975
VESTEL 182.018.000  169.686.000  161.283.000 512.987.000 170.995.667
ELEKTRONIK

AYGAZ 131.345.000  137.644.000  167.087.000 436.076.000 145.358.667
TOFAS 136.674.000  136.646.000  157.907.000 431.227.000 143.742.333
FORD 112.904.465  120.582.112  154.244.846 387.731.423 129.243.808
OTOSAN

ASELSAN 83.804.962 05.892.522  103.256.327 282.953.811 94.317.937
ULKER 64.522.490 96.295.271 94.030.049 254.847.810 84.949.270
BiSKUVi

ECZACIBASI 63.535.710 77.967.337 77.208.202 218.711.249 72.903.750
YAPI

ALTINYILDIZ 41.355.654 39.781.914  130.609.454 211.747.022 70.582.341
SUTAS 56.683.457 62.440.484 74.204.678 193.328.619 64.442.873
BRISA 41.428.774 55.487.362 55.997.751 152.913.887 50.971.296
KEREVITAS 8.634.402  126.958.664 11.940.880 147.533.946 49.177.982
DEMIR 40.698.025 56.582.652 48.260.039 145.540.716 48.513.572
DOKUM

BANVIT 35.489.688 38.876.671 42.589.509 116.955.868 38.985.289
TURK 30.079.720 33.275.175 40.764.494 104.119.389 34.706.463
TRAKTOR

OTOKAR 25.161.744 33.445.652 38.480.120 97.087.516 32.362.505
BOSSA 30.096.499 29.010.005 32.600.286 91.706.790 30.568.930
VESTEL 26.371.000 25.100.000 32.733.000 84.204.000 28.068.000
BEYAZ ESYA

PINAR SUT 24.495.810 29.806.101 27.863.632 82.165.543 27.388.514
TAT 26.263.220 26.468.605 27.612.398 80.344.223 26.781.408
DYO 22.750.522 25.824.853 27.272.489 75.847.864 25.282.621
MUTLU AKU 21.234.780 24.444.873 27.875.519 73.555.172 24.518.391
PINAR ET 14.469.024 17.198.917 16.056.920 47.724.861 15.908.287
NETAS 13.214.513 14.667.768 18.019.648 45.901.929 15.300.643
ALARKO 13.965.768 14.206.543 17.665.838 45.838.149 15.279.383
CARRIER

YATAS 14.294.759 9.772.194 11.346.601 35.413.554 11.804.518
YUNSA 7.963.537 8.517.542 10.431.027 26.912.106 8.970.702
Toplam 3.551.808.881 4.078.671.286 4.378.180.984 12.008.661.151  4.002.887.050
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Ek 7: Brand Finance Turkey-100’de Yer Alan Markalarin Siralamasi1 ve Degerleri
(2012-2014)

1 1 1 TURKTELEKOM 2.019 2.380 2.000
2 4 3 TURK HAVA YOLLARI 1.681 1.800 1.922
3 2 2  AKBANK 1.582 2.121 1.983
4 3 4 IS BANKASI 1.569 2.061 1.893
5 6 8  TURKCELL 1.539 1.497 1.343
6 9 6  ANADOLU EFES 1.509 1.272 1.366
7 5 7  GARANTI BANKASI 1.434 1.579 1.364
8 7 5  ARCELIK 1.286 1.455 1.616
9 10 10  YAPI KREDI BANKASI 1.138 1.117 1.099
10 11 11  PETROL OFiSi 1.062 1.075 1.081
11 8 9 BIM 965 1.381 1.120
12 13 15  FORD 909 955 776
13 12 16 HALK BANKASI 859 1.063 761
14 15 14 ENKA 766 731 792
15 14 13  VAKIFBANK 737 829 842
16 16 17 MIGROS 653 680 610
17 18 18  ULKER BISKUVI 452 657 564
18 20 21  SISE CAM 387 405 385
19 21 23 AYGAZ 384 378 380
20 24 19 FINANSBANK 372 325 457
21 22 20 BSH 343 355 416
22 19 22  VESTEL ELEKTRONIK 323 412 383
23 25 25 DENIZBANK 274 301 280
24 23 - ARKAS 238 347 -
25 27 28  DOGUS OTOMOTIV 200 222 256
26 26 27  SUTAS 183 247 261
27 35 43  HURRIYET 158 137 112
28 39 31 TAV 138 169 174
29 34 41  BANVIT 136 141 125
30 33 40 PINARSUT 129 142 127
31 29 30 TEKNOSA 125 214 211
32 32 32  ALTINYILDIZ 123 152 170
33 31 34 BANK ASYA 113 154 143
34 28 26 TEB 109 217 274
35 37 38  ASELSAN 107 125 134
36 39 45 KENT GIDA 103 111 106
37 36 39 BRISA 102 131 133
38 42 49  ODEON TURIZM 97 102 101
39 47 50 TESCO-KIPA 95 93 101
40 46 52  VESTEL BEYAZ ESYA 94 93 93
41 48 58  KILER 91 91 73
42 57 63 GOODYEAR 87 71 67
43 50 48  ALBARAKA TURK 84 88 102
44 40 44  SEKERBANK 84 109 111
45 41 33  TURK TRAKTOR 84 105 159
46 53 59  YAPI KREDI SIGORTA 82 81 72
47 44 42  ANADOLU SIGORTA 82 101 118
48 58 65 TOFAS 79 70 65
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49 52 60 ECZACIBASI YAPI 71 82 72
50 51 35 KESKINOGLU 71 85 143
51 54 62 OTOKAR 71 77 69
52 49 51 ACIBADEM 70 91 97
53 55 68 TAT KONSERVE 64 77 60
54 67 55  AKSIGORTA 55 53 76
55 59 66 PINARET 53 68 62
56 - - ANADOLU HAYAT 51 - -
57 64 47  TURK TUBORG 48 58 103
58 62 54 BOYNER 45 60 76
59 69 73 BOSSA 44 44 49
60 60 56  SINAI KALKINMA 44 67 71
61 68 78  CELEBI HAVA SERVISI 42 46 39
62 66 75 MUTLU AKU 41 53 46
63 71 89  GUNES SIGORTA 41 41 25
64 74 77  INDEKS 35 39 41
65 76 84 REYSAS 34 37 30
66 43 46 CARREFOURSA 33 101 103
67 63 70  ALTERNATIF BANK 32 59 55
68 77 83 VAKKO 31 34 30
69 82 86 KEREVITAS 30 27 28
70 73 95  NORTEL (NETAS) 30 39 22
71 75 . BETEK 27 39 -
72 78 67 BIMEKS 26 31 61
73 84 94  ARENA BILGISAYAR 26 23 23
74 85 90 ADESE 24 23 25
75 79 82 DEMIRDOKUM 24 31 32
76 86 98  YUNSA 23 23 20
77 - - GOLDAS 23 - -
78 87 96 SOKTAS 22 22 21
79 72 76 ATLASJET 22 40 42
80 83 88 DYO 20 24 26
81 - - KAREL 19 - -
82 97 - ANEL ELEKTRIK 19 15 -
83 - 92  SEKER PILIC 18 - 23
84 88 - TEKSTILBANK 17 21 -
85 - - ANEL TELEKOMUNIKASYON 17 - -
86 89 91  YATAS 16 21 24
87 91 - [ZOCAM 16 19 -
88 90 97 ADEL 16 20 20
89 93 99  ALARKO CARRIER 15 18 20
90 95 - MARSHALL BOYA 15 16 -
91 - ECZACIBASI ILAC 14 - -
92 92 - ARZUM 13 19 -
93 98 - AVIVA SIGORTA 13 15 -
94 - - YKB FINANSAL KiRALA. 13 - -
95 99 - EGE PROFIL 13 14 -
96 - - KUTAHYA PORSELEN 13 - -
97 96 - PENGUEN GIDA 13 16 -
98 - - ADOPEN 10 - -
99 - - RAY SIGORTA 9 - -
100 - - NET TURizM 9 - -

- 17 24  OPET - 674 305

- 38 37  GALATASARAY - 116 141

- 45 53 FENERBAHCE - 96 87

- 56 61 BESIKTAS - 71 70
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61 69 OMSAN 61 58
65 - ETS TURIZM 57 -
70 93 TRABZONSPOR 42 23
80 72 ATASAY 30 52
81 85 INCI AKU 29 30
94 - DURMAZLAR 16 -
100 - YIGIT AKU 13 -
- 12 ZIRAAT BANKASI - 968
- 29  PEGASUS - 211
- 36 KOCTAS - 142
- 57  YURTICI KARGO - 73
- 64 PASABAHCE - 67
- 71 BEYMEN - 53
- 74  BILIM ILAC - 47
- 79  CELIK MOTOR - 39
- 80 SETUR - 37
- 81 KALE SERAMIK - 37
- 87 DOGTAS KELEBEK - 26
- 100 PAKPEN - 19
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