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OZET

Marka, ylizyillardan beri var olan bir kavram olmasina ragmen, marka degeri sirket ele
gecirme ve birlesmeleri ile birlikte 1980’11 yillarda ortaya ¢ikmis bir kavramdir. Markalarin
piyasalardaki dneminin artmasiyla maddi olmayan duran varlik olan markalarin degerinin
parasal olarak nasil hesaplanmasi gerektigi sorusunun cevabi aranmaya baslamaistir.

Marka degerini belirlemeye yonelik artan ihtiyagla birgok marka degerleme yonteminin
gelismesine neden olmustur. Akademisyenler, finansgilar ve damismanlik sirketleri
tarafindan marka degerini tespit edebilmek icin finansal, tiiketici davranisini esas alan ve her
iki yonteminde birlestigi karma yontemler gelistirilmistir.

Calismada, gelistirilen marka degerleme yontemleri incelenmis olup yontemlerin eksik ve
zay1f yonlerinin saptanmas1 amaglanmistir. Calismamizin uygulama boliimiinde BIST Metal
Esya, Makine ve Gere¢ Yapim sektoriinde faaliyet gdsteren sirketlerin marka degerleri

Hirose yontemi ile tespit edilmeye calisilmaktadir.

Anahtar Kelimeler: Marka Degeri, Finansal Yontemler, Hirose Yo6ntemi



ABSTRACT

Despite the fact that brand is a concept existing for centuries, the brand value is a concept
that has emerged in 1980s as a result of company acquisitions and mergers. With the
increase in the importance of brands in markets, the question on how the values of brands
which are non-material entities should be specified in monetary terms has been tried to be
answered. The increasing need for determining the brand value has led the development of
various brand valuation methods. In order to determine the brand value, financial method,
behavioral method and the hybrid method which combines the other methods were
developed by academicians, financiers and consulting companies.

In the present study, it is targeted to examine and detect the deficient and weak aspects of
the developed brand valuation models. In the research section of our study, it is tried to
determine brand values of companies operating in the sector of BIST Fabricated Metal
Products, Machinery and Equipment.

Key Words: Brand Value, Financial Methods, Hirose Method
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GIRIS

Gliniimiizde marka ve marka degeri hem iireticiler hem de tiiketiciler ag¢isindan 6nemi
giderek artmakta olan kavramlardandir. Uluslararasi ticaretin gelismesi, ticaretin ontindeki
engellerin kalkmasi ve daha kolay bir hale gelmesi sonucunda rekabet kosullarinin artmast,
tilketimin artmasi ile tiiketicilerin beklentileri ve davranislarinin degismesi, teknolojideki
hizli yenilikler firmalarin giderek artan zorlu rekabet ortami altinda mal veya hizmetlerine
talep yaratabilmeleri agisindan maddi olmayan duran varliklardan olan markalara 6nem
vermeleri kaginilmaz olmustur.

1980’11 yillarda sirket birlesmeleri ve ele gegirmelerinin hiz kazanmasi sonucu sirketlerin
degerlerinin iizerinde bedeller 6denmesi, markalarin degerinin olup olmadigi varsa ise de
nasil hesaplanmasi gerektigi sorusunun cevabi aranmaya baslanmistir.

Bu siiregte akademisyenler, finansgilar, pazarlamacilar ve damigmanlik veren firmalar
tarafindan marka degeri tespitine yonelik bir¢ok yontemler ve yaklasimlar gelistirilmistir.
Fakat markalarin maddi olmayan bir duran varlik olmasindan kaynakl olarak 6l¢iilmesinin
zor olmasi, markalar1 olan sektorlerin ve firmalarm birbirinden ayri niteliklere sahip
olmasindan dolay1 saglam ve saglikli sonuglar verecek yOntemlerin veya yaklasimlarin
gelistirilmesine engel teskil etmistir. Gelistirilen yontemlerin ve yaklagimlarin, siibjektif
varsayimlara dayanmasi ile birbirilerinden olduk¢a degisik sonuglar verebilmektedir.

Sirket ele gecirme ve birlesme siirecinde ortaya ¢ikan ilk yontemler finansal yontemlerdir.
Finansal yontemler, tiiketicilerin duygularini, davraniglarini ve isteklerini dikkate almayip
markalarin degerlerini sadece nakdi olarak tespit etmeye ¢alismaktadir. ikinci olarak ortaya
cikan yontem ise tiiketici davranigina dayali yontemler olarak adlandirilmistir. Tiiketici
davranigina dayali yontemler finansal yontemlerin eksikliklerini gidermek amaciyla ortaya
cikmis, finansal verileri dikkate almamakta, tiiketicilerin markalar1 ne sekilde algiladiklari,
markalarin tiiketicilere ne duygular hissettirdigi gibi unsurlar1 dikkate almaktadir. Marka
degerlemenin Oneminin artmasiyla sirketler sahibi olduklart markalari degerletmeye
baglamalar1 ile birlikte danismanlik sirketleri bu hizmeti vermeye baslayarak degerleme
konusunda kendi yontemlerini gelistirmiglerdir. Bu damismanlik veren sirketler
yontemlerinde finansal verilerinin yaninda tiiketicilerin markaya bakis ac¢ilarimi da
onemsemektedirler. Bu tiir yontemler, karma veya bilesik yontemler olarak

adlandirilmaktadir.



Marka degerlemenin giderek artan 6nemiyle birlikte onerilen yontemler tez kapsaminda
incelenmek olup markalarin degerinin hesaplanilmasina odaklanilmaktadir.

Calismanin birinci boliimiinde, marka kavraminin ortaya ¢ikisindan giiniimiize kadar kisaca
ele alinmakta ve marka kavrami ile ilgili farkli bakis agilarindan tanimlamalara yer
verilmektedir. Uriin ile marka arasindaki farklara deginildikten sonra, markalarm hem
tireticiler hem de tiiketiciler agisindan faydalar1 ele alinmakta, literatiirde genel kabul géren
markanin islevleri ve marka tiirleri agiklanmaya ¢alisilmaktadir.

Ikinci béliimde, marka degeri kavraminin ortaya ¢ikist ve marka degeri ile iliskili olan
kavramlar incelenmis olup sirketlerin marka degerlemeyi kullanim alanlari, marka
degerleme yontemleri; finansal yontemler, tiiketici davranigina dayali yontemler ve karma
yontemler olmak iizere ii¢ ana baglikta agiklanmaya calisilmistir.

Calismanin son bdliimiinde ise marka degeri uygulamasi yapilmaktadir. BIST Metal Esya,
Makine ve Gere¢ Yapim sektoriinde faaliyet gosteren sirketlerin marka degerleri Hirose
yontemi ile hesaplanmaya ¢alisiimistir. Hirose yontemine gore tespit edilen marka degerleri
hem birbirleriyle hem de karma yontem olarak kullanan Brand Finance danismanlik
sirketinin aragtirmasiyla kiyaslanmig ve sirketlerin kendine ait finansal biyiikliikleriyle

iliskilendirilmeye calisilmistir.



BOLUM | MARKA

1.1 Marka Kavram

Ekonomik sinirlarin kalkmasi ve rekabetin ulusal ve uluslararasi diizeyde hizla biiylimesi ile
markalar hem {iretici hem de tiiketiciler i¢cin en 6nemli unsurlardan biri haline gelmistir.
Teknolojideki hizli degisimler, pazarlarin genislemesiyle birlikte uluslararasi ticaretin
ontindeki engellerin kalkmasinin yani sira tiiketici ihtiyaglariin artmasi ve beklentilerinin
degismesi, tireticilerin farkli stratejilere yonelmesi gibi nedenlerle markalagma siirecinin
dogmasi ve korunma altina alinmasi ihtiyacini ortaya ¢ikartmistir.

Markalagma bir {ireticinin mallarini diger iireticilerinin mallarindan ayirt etmek amaciyla
yiizyillardir kullanilmaktadir. Marka kelimesi eski Iskandinav’da “brandr” kelimesinden
tiremis olup “yanmak” anlami ile ciftcilerin meralardaki hayvanlarini isaretleyerek
tanimlamak amaciyla kullaniimigtir. (Keller, 2013, s. 30) Giiniimiizde marka kavrami bir¢ok
kurum ve kisiler tarafindan ¢ok farkli sekillerde tanimlanmaktadir.

Tirk Dil Kurumu markayi; “ Bir ticari mali, herhangi bir nesneyi tanitmaya, benzerinden
aylrmaya yarayan Ozel isim veya isaret ~’ olarak tanimlanmaktadir.

Yasal anlamda 556 sayili Markalarin Korunmast Hakkinda Kanun Hiikmiinde
Kararname’nin (KHK) 5. Maddesine gore; “marka, bir tesebbiisiin mal veya hizmetlerini bir
baska tesebbiisiin mal veya hizmetlerinden ayirt etmeyi saglamasi kosuluyla, kisi adlar
dahil, 6zellikle sozciikler, sekiller, harfler, sayilar, mallarin bigimi veya ambalajlar1 gibi
cizimle goriintiilenebilen veya benzer bi¢imde ifade edilebilen, bask1 yoluyla yayilabilen ve
cogaltilabilen her tiirlii isaretleri icerir” seklinde tanimlamistir.

Amerikan Pazarlama Birligi (AMA)’ne tanimina gore; “saticilarin mal veya hizmetlerini
tanimlamak ve digerinden ayirt etmek amaciyla kullanilan ad, kavram, isaret, simge, dizayn
veya hepsinin kombinasyonu” seklinde tanimlamaktadir. (Keller, 2013, s. 30)

Marka uzmani olarak bilinen David Aaker’da benzer bir tanim yaparak markayi sirketlerin
varlik ve bor¢larinin biitiinii ile iliskili, mal ya da hizmet {ireticisinden tiiketicilere olan deger
aktarimini saglayan isim veya sembollerin bir biitiinii seklinde ifade etmektedir. (Aaker D. ,
1991, s. 5)

Peter Farquhal’a gore marka; fonksiyonel amacini asan iriinlerin degerini arttirmayi
saglayan ad, sembol, dizayn ya da isaretidir. Bu bakis acisina bagl olarak marka firmaya,
tiiketiciye ve ticarete eklenen bir deger yaratmaktadir. (Farquhar, 1989, s. 24)
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Marka “Bir saticinin mallarii veya hizmetlerini rakiplerinin mallarindan ve hizmetlerinden
ayirt etmek amaciyla tasarlanmig, soyut ve somut Ozellikleri birlestirilmis isim ve
semboldiir” seklinde ifade etmistir. (A. Seethraman, 2001, s. 243)

Marka kavrammin farkli ifade sekilleri iizerine Ingiltere’de yapilan bir arastirmada sekiz ayri
marka tanimina ulasildigi goriilmektedir. Bunlar, yasal ara¢ olarak, farklilagtirma araci
olarak, firma olarak, kimlik olarak, kisilik 6zelligi olarak, iliskilendirme olarak, katma deger
olarak, girdi ve ¢ikt1 olarak marka seklinde siralanmaktadir. (Aktuglu, 2004, s. 16)

Bu dogrultuda yukarida yapilan tanimlamalardan sonra marka; isletmeleri ve iiriinleri veya
hizmetleri digerlerinden ayiran, tiiketiciler agisindan isletmeyi ve tiriinlerin algilanis seklini
etkileyebilen soyut ve somut unsurlarin bir araya gelmesinden olusmus bir kavramdir.
Markalasmanin kullaniminda bilinen ilk tarih baz1 arastirmalara gore Eski Misir’a bazilarina
gore ise Eski Yunan’a dayandigi yoniindedir. Kaynaklara bakildiginda Yunan ve Roma
lambalarinda, Cin porselenlerinde ve M.O. 1300°lii yillarda Hindistan da tescilli markalarin
kullanildig1 goriilmektedir. (Aktuglu, 2004, s. 46) Eski Misirda seramik isgilerinin mallarini
tanimlamak amaciyla taglarin tizerine simge yerlestirdikleri goriilmektedir. Okuma yazma
bilmeyen kitlenin ¢ogunlukta oldugu Eski Misir, Roma ve Yunanistan’da tiiccarlarin
mallarin1 satmak i¢in semboller ve resimler kullanmiglar ayn1 zamanda diikkanlarinda
sattiklar1 {irtinii simgeleyen resimler asmuslardir. (Landa, 2006, s. 20) Markalasma,
Ortacag’dan itibaren lonca iiyelerinin tirettikleri mallarinin kalitesini belirtmek i¢in 6zel bir
isim ve isareti damgalamalariyla yogun olarak uygulanmaya baglamistir. Nifusun giderek
artmasiyla birlikte ve toplum igerisinde birden ¢ok duvar ustasi, nalbant, kunduraci veya
tamircilerin yasamasi ve ¢alismasiyla markalasmanin 6nemi giderek artmistir. Salzburg ve
Rothenburg gibi Avrupa’nin bazi eski kasabalarinda orijinal demir marka isaretlerini
hazirlayanlarin ¢alistiklar1 diikkkanlar hale giiniimiizde de goriilebilmektedir. (Aktuglu, 2004,
s. 47)

On altinc1 yilizyilda ise viski imalatgilar:, imal ettikleri viskileri figilar igerisinde gemi
araciligiyla dagitimini yapmaktaydilar. Figilarin {izerine imalat¢ilarin ismini ya da
“branded” yazis1 yer almaktaydi. Viski imalat¢ilarinin bunlar1 yapmakta Ki gayesi, viskileri
Kimin imal ettiginin gostermenin yani sira gazino sahiplerinin treticilerin trtinlerini daha
kolay ve ucuz kopyalar: ile degistirmesini engellemekti. (Farquhar, 1989, s. 24)

On sekizinci yiizyilda ireticilerin amaci, tiikketiciler i¢in markanimn adi ile {irinlerini daha

kolay hatirlayabilecekleri hale getirmektir. Ayni zamanda hayvanlarin adlarinin yaninda



popiiler veya sohretli sahsiyetlerin de marka adi olarak kullanilmaya baslanildigi da
goriilmektedir. (Sevindik, 2007, s. 4)

On dokuzuncu ylizyilda sanayi devriminin ardindan iiretim ile dagitimin hizlanmasi ve
yayginlagsmasiyla birlikte, iireticiler marka kavraminin 6neminin artmasini saglamislar,
tiiketiciler ise bir¢ok iiriinii birbirine tercih etme firsatin1 yakalamiglardir.

Business Week ‘e gore, Diinya’nin En Degerli 100 Markasinin %30°u 1900 yillarindan 6nce
gelistirilmistir. (Shelly & Rajaram, 2012, s. 102) Uriinii farklilastirarak, iiriinlerine ad
vererek patent alan tireticiler arasinda ilk 6rnekler; Levi’s (1873), Maxwell House (1873),
Budweiser (1876), Coca-Cola (1886) ve Campell’s Soup (1893) olarak sayilabilirler.
(Uztug, 2002, s. 14-15)

Glinlimiizde markalasmanin amaglar1 ve stratejileri daha da gelistirilmistir. Enddistriyel
biliylimenin gelismesiyle birlikte tiiketicilerin kiigiik ve biiyiik liiks mal veya hizmetlere
harcamalar yapmak icin yeterli gelirleri olmasinin yani sira Sanayilesmis iilkelerde kitle
iletisim araglarinin da yiikselisi (Landa, 2006, s. 23) ile markalar firma sahipleri veya
yoneticileri tarafindan kullanilan baglica rekabet araglarindan biri haline gelmistir.
Markalagma, pazarlama alaninin yaninda finansal boyutu ile gelecekte daha da dnemi
artacak bir konudur.

Marka mevzuat tarihini inceledigimizde; 1266 yilinda ekmeklerin {izerine amblem
yerlestirmesiyle ilgili Firincilar Yasasi Ingiltere’de kabul edilmistir. Bu marka ile ilgili
bilinen ilk yasalardan biri olarak kabul edilmektedir. On dokuzuncu yiizyilda ticaretin
artmastyla yasal marka sahiplerinin diger saticilarin benzer isaretler kullanmalar1 ve
miisterilerin tiriinleri karigtirmamalari engellenmeye ¢alisilmistir. (Bijlani, 2002, s. 1) Biitiin
bu gelismelerin sonucunda ilk kez 1857°de Fransa’da, “Ticari Markalar ve Uriin Markalarina
Iliskin Mevzuat” yiiriirliige konmus ve bu alandaki catismalar &nlenmeye calisiimustir.
1858°de Avusturya, 1862°de Ingiltere, 1868°de Italya, 1874°de Almanya, 1879’da Belgika
ve Isvicre markadan kaynaklanan haklari yasa ile koruma altina almaya baslamislardir.
1871 tarihli "Esya-i Ticariyeye Mahsus Alamet-i Farikalara Dair Nizamname" ve 1879
tarihli "Thtira Berati Kanunu" marka ve patent konularinda iilkemizdeki yasal korumanin
temelini teskil etmektedir. 12 Mart 1965 tarihinde 551 sayili Marka Kanunu kabul edilmis
olup 24 Haziran 1994 tarihinde, 544 sayili Kanun Hiikmiinde Kararname (KHK) ile Sanayi



ve Ticaret Bakanligina bagli, idari ve mali 6zerklige sahip Tiirk Patent Enstitiisii'niin (TPE)

kurulmasi, smai miilkiyet haklar1 alaninda bir doniim noktas1 olmustur.’

Ulkemizin marka mevzuatina iliskin imzaladigi 6nemli uluslararast anlasmalar

bulunmaktadir. Bunlar;

20 Mart 1883 tarihinde Sinai Miilkiyetin Himayesi I¢in Bir Ittihat Teskili Hakkindaki
Paris Sozlesmesi ve Degisiklikleri, Tiirkiye 1925 yilinda katilmstir.

14 Nisan 1891 tarihinde Markalarin Uluslararast Tescili Konusunda Madrid
Sozlesmesi, 1989 yilinda Markalarin Uluslararast Tesciline Iliskin Madrid
Anlasmasina iliskin Madrid Protokolii, Protokol Tiirkiye’de 1 Ocak 1999 tarihinden
itibaren uygulanmaya baglanmistir. (Tiirk Patent Enstitiisti, 2007, s. 7)

1994 yilinda Diinya Ticaret Orgiitii Kurulus Anlasmas1 (WTO) ve eki Ticaretle
Baglantili Fikri Miilkiyet Haklar1 Anlagmasi1 (TRIP’s),

1957 yilinda Markalarin Uluslararast Tescili Amaciyla Mal ve Hizmetlerin
Uluslararas: Siniflandirilmasina iliskin Nis Soézlesmesi, Tiirkiye 12 Temmuz 1995
tarihinde katilmis olup, 1 Ocak 1996 tarihi itibariyle yiirirliige girmistir. (Karaahmet,
1996, s. 10)

1973 yilinda Markalarin Sekilli Elemanlarinin Uluslararast Simiflandirilmasini Tesis
Eden Viyana Anlagmasi, Tiirkiye 12 Temmuz 1995 tarithinde katilmis olup, 1 Ocak
1996 tarihi itibariyle yiiriirliige girmistir. (Unsal, 2001, s. 76)

1994 yilinda Marka Tescilinde Uyulmas1 Gereken Usuller Iliskin Marka Kanunu

Anlagmasi,

14 Haziran 1967 tarihinde Diinya Fikri Miilkiyet Teskilatt (WIPO) Kurulus
Anlasmas1, Tiirkiye 1976 yilinda katilmistir. (Ozbek, 2006)

1 Tiirk Patent Enstitiisii < http://www.tpe.gov.tr/TurkPatentEnstitusu/commonContent/History
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e 1988 yilinda Avrupa Toplulugu’na Uye Devletlerin Markalara iliskin Hukuklarini
Uyumlastirmaya Yonelik 89/104 Sayili Birinci Konsey Yonergesi ve 2008 yilinda
40/94 Sayili Topluluk Markas1 Hakkinda Konsey Tarafindan Cikarilan Topluluk

Tuzugu.

1.2 Marka ve Uriin Arasindaki Farklar

Marka ve tiriinlerin birbirinden farkli kavramlar olduklari halde ¢cogu zaman birbirinin yerine
kullanildig1 gériilmektedir. Uriin; bir istegimizi veya ihtiyacimizi karsilayabilen ilgi, kazang,
kullanim veya tiiketim i¢in pazara teklif edilen her sey {iriindiir. Uriin, bir tahil, tenis raketi
ya da otomobil gibi fiziksel; havayolu, banka veya sigorta sirketi gibi bir hizmet; magaza,
0zel magaza ya da siipermarket gibi bir perakende; siyasi bir figiir, sovmen, ya da
profesyonel sporcu; kar amaci glitmeyen bir orgiit, ticari kurulus veya sanat grubu; bir sehir,
eyalet veya iilke de dahil olmak iizere bir yer; ya da bir siyasal ya da toplumsal bir neden
gibi bir fikir olabilir. (Keller, 2013, s. 31) Marka; Tiiketici tarafindan alinan ve fiziksel ve
duygusal tatminler saglayan bir karisimdir ve kisiligi vardir. (Borga, 2002, s. 67)

e Marka ile iirlin arasindaki en temel farklardan biri “eklenen deger” kavramudir.
Eklenen deger, islevsel olmayan ancak tiriiniin degerine katki saglayan, tiikketicinin
zihninde olusan ve dile getirmekte gii¢liik cektigi soyut degerlerdir. Bu deger
kavrami iiriine pazarlama strateji unsurlari olan iiriin, fiyat, dagitim ve tutundurma
yoluyla ytiklenir. Bu unsurlar tiiketicilerin zihninde farklilik yaratabilmek icin
kullanilir. Eklenen deger agisindan marka iiriiniin ambalaji, kendisi, reklami gibi

sunumlardan olusmaktadir.

e Bir iiriin fabrikada tiretilirken, markalar ise miisterinin talebi ile olusmaktadir. (A.

Seethraman, 2001, s. 244)

e Uriin somut fonksiyonel ve fiziksel ozellikleri olan, zamanla gelistirilebilir,
tilketiciye fiziksel fayda saglayan ve beynin rasyonel tarafina hitap eden bir nesne
veya hizmet oldugu markanin ise, tiiketici tarafindan algilanan, psikolojik tatmin
saglayan, kisiligi olan, tiiketicinin statiisiinii gésteren ve soyut olan ayni1 zamanda
beynin duygusal tarafina hitap eden bir varliktir. (Aktuglu, 2004, s. 15)
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e Patentler sayesinde korunmayan iriiniin rakipleri tarafindan kolayca taklit
edilebilmesi miimkiindiir. Oysa markanin taklit edilmesi zordur, benzersizdir. (A.
Seethraman, 2001, s. 244)

e Uriin hizli bir sekilde giincelligini yitirip yok olurken, basarili bir markanm &mrii
sonsuzdur. (A. Seethraman, 2001, s. 244) Markalarin dmriiniin sirketlerden bile daha
uzun siirdiigii, sirketlerin ortalama Omiirlerinin yaklasik 25 sene olarak tahmin
edilmekte ayni zamanda markalarin sirketler sona erse bile degisik sirketler

icerisinde varligin1 devam ettikleri bilinmektedir. (Lindemann, 2009, s. 27)

Basarili ve iyi yonetilen bir markanin rakiplerine gore her acidan avantaj saglamasinin yani

sira bu avantajlar siirdiirebilmesine yardim eder.

1.3 Markanin Sagladig Yararlar

Gilintimiizde gili¢lii bir markaya sahip olmak iireticiler agisindan ne kadar faydali ise siiphesiz
ki tiiketiciler agisindan da bir takim faydalar1 mevcuttur.

Markanin sagladigi faydalari tireticiler ve tiiketiciler i¢in siniflandirmak miimkiindiir.

1.3.1 Uretici Acisindan Yararlar:

Bir marka sicile kayit edildigi zaman yasal koruma hakkina sahip olur. (Mucuk, 2004, s.
142) Boylece marka rakipleri tarafindan kolaylikla taklit edilemez ve varligin siirdiirebilir.
Giicli bir markanin iireticiye daha fazla gelir ve daha diislik maliyetler agisindan bir takim
faydalar1 vardir. Ornegin, bir pazarlama uzmani giiglii markalar icin iki kategoriye mali
deger yaratan faktorleri siniflandirir. Biiylime ile ilgili faktorler; yeni miisteri ¢cekmek,
rakiplere kars1 direnmek, uluslararasi sinirlar1 agsmak ve olasilik ile ilgili faktorler; marka
sadakati, prim fiyati, diisiik fiyat esnekligi, diisiik reklam / satig oranlar1 ve ticari kaldirag
gibi. (Keller, 2013, s. 99)

Eger bir marka giiclii ise gelecekte satislarin istikrar1 ve sadakatten dolay: yiiksek derecede
faydalanilacaktir. Miisteri memnun kaldig: iirlinden tekrar satin alma egilimi gdsterir.

Boylece miisteri sadakati saglanmis olur ve satiglar artar.
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Bir pazarlama araci olan tutundurma ile iiretici markasini kullanarak sahip oldugu mallarina
olan talebi ve satiglar1 arttirmaya ¢aligabilir. (Mucuk, 2004, s. 173)

Marka diger pazarlara girdiginde, kalitenin bir sembolii olarak bilindiginde, piyasa
tarafindan degerlenir ve belirli garantiler sunar. Palmolive markasi bir dizi genisletilmis
tirtinleri olup 6rnegin sampuan, tirag kremi ve bulasik deterjan1 ve sabun ile sembolik hale
gelmistir. (Kapferer, 2008, s. 24). Miisteri boylece markanin diger {irlinlerini de markaya
giivenerek satin alabilirler.

Giicli markalarin, rekabetci saldirilara karsi direng saglayan baska avantaji vardir.
(Farquhar, 1989, s. 25) Ciinkii kendi kategorisinde bir referans olarak davranir ve rakiplerine
giris engelidir.

Ureticiler mallarin1 veya hizmetlerini tanitmak ve daha genis kitlelere duyurabilmek,
misterilerin dikkatini ¢ekmek, firma imaji ve markaya bagliligi yaratmak ig¢in
kullanabilecekleri en etkili ara¢ reklam ve tanitimlardir. Boylelikle miisterilerin markalarin
farkindaligin1 saglayarak, onlara markalarinin faydalar1 ve ozellikleri konusunda ikna

ederek, zihinlerinde canli kalmasini saglayarak marka imajlarin1 yaratilmalarim

kolaylastirirlar. (Mucuk, 2004, s. 216)

1.3.2 Tiiketici A¢isindan Yararlar

Tiiketiciler tarafindan marka ilk kez kullaniliyorsa her zaman risk vardir. Tiiketici markay1
tanidiktan sonra ve kalite konusunda giiven olusturuldugu zaman bu riskler en aza iner.
Algilanan risk kayboldugunda, markanin artik bir yarari vardir. (Kapferer, 2008, s. 20)
Tiiketicilerin zihninde genelde markali iirliniin markasiz iiriine kiyasla daha kaliteli oldugu
algis1 vardir.

Tiiketicilerin aligveriste segmesi ve satin almasi kolay olur. Tanidig1 ve kalitesine giivendigi
markayi tercih eden tiiketiciye zaman konusunda da fayda saglar.

Markali iiriinler tiiketiciye garanti imkam sunmaktadir. (Mucuk, 2004, s. 142) Uriinde
karsilagilan herhangi bir problemde ¢oziilmesi amaciyla nerelere bagvuru yapacagini bilir.
Satis sonrasi hizmetlerden de yararlanma imkanina sahip olur.

Markalar fonksiyonlarin veya fiyatlarin 6tesinde tiiketiciye statii ve prestij nitelikleri
sunmaktadir. Ornegin, tiiketicinin kullandigi koku veya kiyafet tiiketicinin imajinin
olusmasinda bir etkendir. Tiiketiciler alacagi her markali irlinlin kendisine katacagi imaj i¢in

markalara para 6demekten kaginmamaktadir.
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1.4  Markanm Islevleri

Uluslararasi iktisadin gelismesi, teknolojinin ilerlemesi ve ekonomik sinirlarin kalkmasinin
yant sira ¢esitliligin de artmasi ile gegmisten glinlimiize kadar markanin iglevleri degisikler
gostermis olup yeni islevler ortaya ¢ikartmistir. Genel kabul gormiis markanin temel dort

islevi bulunmaktadir.

Bunlar:

I. Ayt Edicilik islevi
Il.  Kaynak Gosterme Islevi
lIl.  Garanti Islevi

IV. Reklam Islevi

1.4.1  Ayirt Edicilik Islevi

Marklarin ana fonksiyonu ayirt edicilik islevidir. Ciinkii markanin asil gorevi, bir isletmenin
mallarin1 veya hizmetlerini rakiplerinden logo, isaret, kelime, sekil gibi ibarelerle
benzerlerinden ayirt edilmesini saglamaktadir. Markanin marka olabilmesinde ve marka
haklariyla ilgili hukuki diizenlemelerin esaslarinin ¢ogu ayirt edicilik islevi iizerine
yapilandirilmistir.

Hukuki agidan markanin ayirt edicilik islevinin korundugu 556 sayili Kanun Hilkmiinde
Kararname’nin 5. maddesinde “bir isletmenin mal veya hizmetlerini bir bagka isletmenin
mal veya hizmetlerinden ayirt etmeyi saglamasi” sartindan bahsederek ayirt edicilik islevi
kanun koyucu tarafindan hiikiim altina alinmigtir. Markanin bu asil islevi ile {irliniin
Ureticisine isaret etmekte ve reticiden hareketle drini hakkinda tiiketicileri
bilgilendirmektedir. Boylece markali iirlinler veya hizmetler sahip olduklari ayirt edicilikten
dolay1 miisteriler tarafindan diger benzeslerinden ayrilarak rekabet istiinliigiine sahip

olmaktadirlar.
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1.4.2 Koken Belirtme islevi

Mal veya hizmetlerin hangi sirket tarafindan tretildiginin ya da hangi isletme tarafindan
piyasalara sunuldugunun gosterilmesi koken belirtme islevidir. Bunun sonucunda malin ya
da hizmetin alicis1 iirlin iizerindeki markadan o malin kime ait oldugunu anlamakta
(Tekinalp, 2005, s. 356) boylece marka ile isletme arasinda baglant1 kurabilmektedir.
Markalamanin ilk tarihine bakildiginda koken belirtme en Onemli islev olarak
goriilmektedir. Clinkii o donemlerde markalamanin amaci mal veya hizmetin hangi tireticiye
ait oldugunu gostermek icin kullanilmaistir.

Gliniimiizde ozellikle otomotiv sektorii i¢erisinde markalarin kaynak belirtme islevleri
giincelliklerini korumaktadir. (Tekinalp, 2005, s. 356) Ancak markanin koken belirtme islevi
bugiin eski anlamindan farklilik gostermektedir. Pazarlama ve fiiretim yontemlerinin
degismesi, dagitimin gelismesi, ticaretin tarzlarinin degismesi gibi nedenlerle markanin
kaynak belirtme islevlerinin etkisini yitirmistir. Lisans sozlesmelerinde, hizmet markalar ile
iligkili franchising sistemleri, markalarin, mallarin veya hizmetlerin kaynaklariyla olan

baglantilarini sona erdirmektedir. (Taylan, 2001, s. 34)

1.4.3  Garanti Islevi

Markanin garanti islevi, alicilarin glivendigi iiriinlerin kalitesine inandig1 isletmeyi markasi
ile tanimasi anlamina gelmektedir. (Tekinalp, 2005, s. 356) Bu islevi sayesinde marka, alici
tarafindan giiveni saglanir ve dikkati ¢ekilmeye baglanir. Tiiketiciler {irlinlin kim tarafindan
tiretildigi ile ilgilenmemektedir. Eger ki tiiketici bir markanin kalitesine giliveniyorsa her
zaman tercihinde ilk sirada 0 marka olacaktir. Camasir makineleri imal eden imalat¢iya sayet
tilketiciler giivendi ise, giivendigi markalarin tirettigi baska beyaz esyalara da inanmasi
kaginilmazdir. (Tekinalp, 2005, s. 356)

Markanin garanti islevi ise hukuken korunmamaktadir. Marka sahibi, belli bir kalitede
tirettigi markasini tasiyan triinlerinin kalitesini daha sonra diisiirerek, tiiketicilerini garanti
konusunda yaniltabilir. Bunun hukuki bir yaptirnmi olmamakla birlikte, tiiketicilerin bu
markaya giivenleri sarsilacagindan iireticinin ticari faaliyetlerine zarar verecek, bu yiizden

pek ¢cok marka sahibi boyle bir davranigtan kaginacaktir. (Bilge, 2015, s. 8)
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1.4.4 Reklam ve Tanitim Islevi

Bir markanin en 6nemli ekonomik kaynagi reklam ve tanitimlardir. Ticaretin basladig
donemlerde kitle iletisim araglarinin da yayginlagsmaya baslamasiyla isletmeciler radyolara
reklamlar vererek insanlara markalarinin mutluluk getirecegi fikrini hem dogrudan hem de
dolayli olarak benimsetmeye c¢alismis bunun yaninda satiglarini da arttirmiglardir. (Landa,
2006, s. 23) lyi bir marka isletmenin tanmirhigini yiikseltirken bunun yaninda miisteri
kitlesinin genislemesini saglamaktadir. Boylece reklamlar ve tanitimlar aracilifiyla isletme
ile miisteri arasinda bir bag kurulmaktadir.

Markanin sagladigi ekonomik faydadan yararlanmak isteyen isletmeler markalarini koruma
altina almak istemislerdir. 556 Sayili Kanun Hiikmiinde Kararname’nin 8. maddesi ile
sadece “taninmig markalar” koruma altina alinmis olup, hilkkme goére taninmis markanin

itibarina zarar verici eylemler madde kapsamina girecektir. (Bilge, 2015, s. 8)

1.5 Marka Tiirleri

Marka tiirlerine iliskin ¢ok sayida marka siniflandirmasi yapilmistir. 556 sayili KHK nin
tanimina gore; ticaret markasi, hizmet markasi, garanti markasi ve ortak marka olmak tizere
dort baslikta incelenmektedir.

Marka tiirleri ile ilgili genel kabul goérmiis bir siniflandirma olmasa da bilimsel ¢aligmalar,
yasal diizenlemeler dikkate alinarak marka tiirleri; amacina, sahiplerine ve bi¢imine gore

olmak {izere li¢ ana grupta ele alinmaktadir.

1.5.1 Amacma Goére Marka Tiirleri

Amacina gore marka tiirleri; ticaret ve hizmet markalar1 olmak iizere iki gruba ayrilmaktadir.

1.5.1.1 Ticaret Markasi

Ticaret markasi, KHK’de “Isletmelerin iiretimini veya ticaretini yaptiklart mali, baska
isletmelerin mallarindan ayirt etmeye yarayan isaretler” seklinde ifade etmistir.
Ticaret markasi en yaygin olan ve giindelik hayatimizda en ¢ok karsilastigimiz marka

tiriidiir. Ticaret markasi, malin hangi isletme tarafindan {iretildigini ya da piyasaya
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siriildiigiinii gostermektedir. Ticaret markasi, Vestel, Ulker, Coca Cola, Ford, Bim gibi

ornekler verilebilir.

1.5.1.2 Hizmet Markasi

Hizmet markasi, bir tesebbiisiin hizmetlerini baska tesebbiislerin hizmetinden ayirt etmeye
yarayan isaretlere denir. (Tekinalp, 2005, s. 347)

Hizmet markasinin konusu hizmet, ticaret markasinin konusu ise triindiir. Hizmeti ticaretten
farklilastiran bir baska dzellik markalarin isaret ettikleri iiriinlerinin niteligidir. Uretimleri
veya tliketimleri aynm1 zamanda gergeklesen, saklanamayan, soyutsal iriinler hizmet
markalarmi olusturmaktadir. Uriin veya hizmet markalar1 arasinda herhangi bir yasal
farklilik yoktur. Bunlar ekonomik ayrimlar, yasal ayrimlar degildirler. (Kapferer, 2008, s.
103)

Sigortacilik ve bankacilik saglik hizmetleri, 6zel egitim ve 0gretim hizmetleri, mesleki
hizmetler, turizm hizmetleri, kiralama hizmetleri, iletisim ve tasima hizmetleri gibi hizmet

veren firmalarin markalart hizmet markalaridir.

1.5.2 Sahiplerine Gore Marka Tiirleri

Sahiplerine gore marka tiirleri; ferdi, ortak ve garanti markasi olmak f{izere {i¢ gruba

ayrilmaktadir.

1.5.2.1 Ferdi Marka

Ferdi marka, markalarin sunduklar1 haklarin yalnizca tek kisiye bagli olduklari ve bu
sahsiyetinde elde ettigi bu hakki tek basina kullanabildigi markadir. Ferdi marka, temsil
edilen iirlin veya hizmet icin agik, benzersiz ve ozellikle ayirt edici marka kimlikleri
yaratmay1 hedeflemektedir. Sahibi veya yoneten sirketin hicbir ilgisi yoktur. (Kotler &
Pfoertsch, 2006, s. 85)

Marka sahibi, gercek kisiler olabilecegi gibi kamuya veya 6zel sektore ait tiizel kisilikler de

olabilmektedir.
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1.5.2.2 Ortak Marka

556 Sayili Kanun Hiikmiinde Kararname’de tanimlanan bir diger marka tiiri ise ortak
markadir. Uretim veya hizmet isletmelerinden olusan bir grup tarafindan kullamlan
isaretlerdir. Ortak marka, gruptaki isletmelerin mal veya hizmetlerini diger isletmelerin mal
veya hizmetlerinden ayirt etmeye yarayan isaretlerdir.

Ortak markaya en giizel 6rnek “Taris” markasidir. Kurulus tarihi 1910'a uzanan, baslangic
olarak sadece incir ve liziim sonrasinda ise pamuk ve zeytinyag {irtinleri ile bir araya gelen
dort kooperatif birliginin ortak adidir. Binlerce kiigiik imalat¢inin irettigi trtinlerinin
markas1 olarak bilinmektedir. Bu imalat¢ilar iirettikleri iirlinlerine farkli farkli marka
yaratmak yerine, ortak bir marka yaratarak triinlerinin pazarlara girmesini saglamislardir.
Boylece her bir iiretici, birlik c¢atist altinda birleserek, ortak markanin giiciinden
yararlanacaktir. Ege bolgesinde halen dort farkli iireticinin ortak markasi olarak yoluna
devam etmektedir. (Karsli, 2010, s. 17)

1.5.2.3 Garanti Markasi

Garanti markasi, 556 Sayil1 KHK’ye gore “Marka sahibinin kontrolii altinda, bu markay:
kullanmaya yetkili kilinmig birgok isletme tarafindan iiretilen mal veya hizmetlerin ortak
ozelliklerini, tiretim usullerini, cografi kaynaklarini ve kalitesini garanti etmeye yarayan
isaretler” seklinde tanimlanmustir.

Garanti markasinin kullanimi diger markalara gore farklidir. Diger marka sahipleri,
tescilinden dogan haklari bizzat kullanabilirler. Ancak garanti markalari, ulusal veya
uluslararas: endiistriyel standart veya belgelendirme kuruluslar1 tarafindan tescil edilerek
kullanim sartlarina uyan isletmeler tarafindan kullandirilmaktadir. Tanimda deginilen
“marka sahibinin kontrolii altinda” ifadesi ile garanti markasinin ¢esitli isletmeler tarafindan
kullanilmasimin marka sahibinin kontrolii altinda gergeklestigi ifade edilmektedir.
(Bozgeyik, 2013, s. 92)

Ulkemizde bir malin standartlara kaliteli ve uygun olarak iiretilip piyasaya siiriildiigiinii
gosteren Tiirk Standartlar1 Enstitlisiine ait TSE, CE isareti veya Uluslararas: kalite
normlarina uygun olarak iretildigini belirten, ISO 9001, Uluslararas1 Yiin Birligi’ne ait

Woolmark garanti markalarinin en iyi 6rnekleridir.
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15.3 Bic¢imlerine Gore Marka Tiirleri

Bicimlerine gore marka tiirleri; kelimeler, sekiller, renkler, resimler, kokular, sesler,

kombine ya da {i¢ boyutlu sekillerden olusmaktadir.

15.3.1 Kelime Markalari

Kelime markalari, {iretici firmanin {irettigi mal veya hizmeti tiiketiciye herhangi bir gorsel
isaret, logo ifadeleri kullanmadan kelime veya kelime gruplarindan olusturdugu marka
tiirtidiir. Kullanilacak kelime anlamli veya anlamsiz olabilecegi gibi yabanci dillerdeki
kelimelerde olabilmektedir. Kullanilacak kelime kisa ve tiikketicinin kulagina hos gelebilecek
kelimelerden olusmalidir.

Kisi, sehir, etkinlik, sifatlar, deforme edilmis kelimeler, internet adlar1 gibi her ¢esit
kelimeler bu grupta degerlendirilmektedir. Kelime markalarma “Tefal, Ozdilek, Bellona,

Migros, Ulker, Vestel” gibi 6rnekler verilebilir.

1.5.3.2 Sekil Markalari

Sekil markalari, her tiirlii resimleri, ¢izimleri, tasarimlari, amblemleri, s6zciikler, grafikler,
fotograflar sekil kavrami iginde sayilabilmektedir. (Tekinalp, 2005, s. 345)
Sekil markalarina “Ferrari’nin ati, Mercedes’in iicayakli yildizi, Peugeot’nun aslani,

Lacoste’un timsahi, Apple’in elmas1 ” 6rnek olarak verilebilir.

1.5.3.3 Sloganlar

Sloganlar, ayirt edicilik niteliklerine sahip oldugu zaman yasal olarak kayit edilebilmektedir.
Sloganlarin markada belli ve ayirt edicilik saglayan baska unsurlarla bir araya gelmesi
durumunda ayirt edici kabul edilir. Mcdonald’s iste bunu seviyorum slogani gibi. Ancak

reklam ve promosyon seklinde algilanacak sloganlar ayirt edici kabul edilmez.
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1.5.3.4 Renk Markalan

Renklerinde isletmelerin mallarini1 veya hizmetlerini ayirt etmek amaci ile kullanildigini
gormekteyiz.

Renklerin insan tizerindeki etkileri saglik, tiretim, zihinsel ve fiziksel performansin yani sira
psikolojiden aligverige firmalarin kullandig1 logolarda ki renklere kadar ¢ok biiyiik etkisinin
oldugu bilinmektedir. Ornegin, istah agma dzelligiyle bilenen, diinyaca iinlii yiyecek icecek

sektorlerinde en ¢ok tercih edilen renk kirmizidir. Coca Cola, Redbull, McDonald’s gibi.

1.5.3.5 Koku Markalari

Koku markasi, bir tesebbiisiin mallarini, diger tesebbiislerin mallarindan kokusal olarak
ayirmasina denir. Kokularin tesciline dair KHK’de ac¢ik hiikiim bulunmamasina ragmen
gerekli maddeler yerine getirildigi takdir de tescil edilmemesi i¢in bir sebep yoktur.

1996 yilinda Vennootschap onder firma Senta Aromatic Marketing “taze kesilmis ¢im
kokusunu” tenis toplari i¢in tescil ettirmeyi basarabilmislerdir. (Mezulanik, 2012) Koku

markalarina en iyi bir baska 6rnek ise parfiimlerdir.

1.5.3.6 Ses Markalari

Ses markalari, duyuldugu zaman belirli bir firmanin mallarin1 veya hizmetlerini akla getiren
sesli isaretlerdir. Ses markalar, iiriinler i¢in ayirt edici olabilirler ve tiiketici i¢in tirtine iligkin
bir ¢agrisim yaratabilirler. Sesler, dogadan gelen sesler veya bir miizik pargasi olabilir.
Ozellikle ses markalarma &rnek, televizyon veya radyo programlarinin basladigim ya da

bittigini belli eden jinglelar gosterilebilir.

1.5.3.7 Kombine Markalari

Kelime, harf, ses, sekil ve benzeri gibi en az iki unsurun bir arada bulundugu markalara
kombine marka denir.

Kombine markalara 6rnek olarak, Eti, BMW, Argelik verilebilir.
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1.5.3.8 Ug Boyutlu Sekil Markalar

Uriinlerin sekilleri veya ambalajlar1 alisilmadik veya farkli goriiniimlere sahip olabilmekte
ve bu ozellikleri sayesinde, tiiketiciler tarafindan benzer iiriinlerden ayirt edilerek marka
islevi gormektedirler.

Ug boyutlu sekil markalarina, en iyi érnek Toblerone’dir. Firma cikolatanin paket bi¢imini

ticgen sekilde tasarlayarak diger cikolatalardan kolaylikla ayirt edilmesini saglamstir.
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2 BOLUM Il MARKA DEGERI

2.1 Marka Degeri

1980'li yillarda ortaya c¢ikan marka degeri kavrami popliler ve Onemli pazarlama
kavramlarindan birisidir. Amerika ve Avrupa’da ele gegirme veya satin alma yoluyla elde
edilen isletmelerin defter degerlerlerinin lizerinde alinip satilmasi, sirketlerin sahip olduklar
maddi duran varliklarin yaninda maddi olmayan duran varliklarinda degerlendirilmesi
ihtiyacini ortaya ¢ikartmistir.

Marka degeri kavrami temelinde pazarlama alaninin konusunu olustursa da, sirket birlesme
ve satin alma girisimlerinin artmasindan dolay1 ilk olarak finans boliimlerinin dikkatini
¢cekmistir. Ancak hem iilkemizde hem de yurtdis1 kaynaklarinda marka degeri ile ilgili bir
anlam karmagas1 vardir. Bir¢ok ¢alismada genellikle birbirlerinin yerine kullanilan “brand
value” ve “brand equity” kavramlari aslinda farkli anlamlar ifade etmektedir. Finansal
acidan marka degeri ile “brand value” kavrami kullanilmakta olup (Zor & Goker, 2015, s.
53) “brand equity” kavram ise tiiketicilerin markay1 algilamalar1 ve gelecekte elde edilecek
fayday1 ya da avantaji ifade eder. (Moor & Lury, 2011, s. 444). Ulkemizde ise bu iki kavram
marka degeri ad1 altinda agiklanmaktadir.

Marka degeri, maddi olmayan duran varliklarda o6nemli rolii olmasi nedeniyle
akademisyenler ve uygulamacilarin dikkatini ¢ekmis olup (Seo & Jang, 2013, s. 193) farkli
yazarlar tarafindan da birgok tanimi ortaya atilmistir. Marka degeri tanimlar1 genel olarak
tiketici davranigina dayali ve finansal olarak iki yaklasima dayanmaktadir. Tiketici
davranigina dayali yaklasim, markanin tiiketici goziindeki degerini esas almakta, finansal
yaklagim ise firmanin degerini vurgulamaktadir.

Keller tiiketici davranigina dayali yaklagimiyla marka degerini, tiiketicinin marka hakkindaki
bilgisi ve 0 markanin pazarlanmasi karsisindaki tiikketici tepkisi tizerinde olusan farklilastirict
etkisi seklinde tanimlamustir. (Keller, 2013, s. 69)

Aaker marka degerini, markanin isim ve semboliine bagli olarak birtakim varliklar ve
yiikiimliiliiklerine ekledigi veya azalttig1 deger olarak ifade etmistir. (Aaker D., 1991, s. 15)
Kotler’e gore marka degeri iirlin ve hizmetlere verilen katma degerdir. Bu deger,
tilketicilerin nasil diisiindiigiinii, hissettigini ve markaya duyulan ilgi ile hareketle fiyatlar,
pazar pay1 ve karliliga yansitilmasi ile olabilecegini ifade etmistir. (Kotler & Keller, 2003,
S. 276)
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Carol Simon ve Mary Sullivan’in marka degeri tanimu, literatiirde kabul goren finansal
odakli tanimlamalarin basinda gelmektedir. Bu yazarlar marka degerini, markali iriinlerden
elde edilen gelirlerin, markasiz triinlerden elde edilen nakit akisindan yiiksek olmasi
seklinde ifade etmislerdir. (Simon & Sullivan, 1993, s. 3)

Peter Farquhar (1989) “Management Brand Equity” adli ¢aligmasinda, iiriine marka
tarafindan eklenen parasal deger olarak marka degerini tanimlamigtir. Bu ¢aligma, marka
degeri ile ilgili kavramlarin ve yontemlerin belirlenmesindeki ilk ¢alismalardan birisi olarak
kabul edilmektedir. Bu ¢alismada degindigi en dnemli nokta ise tiiketiciler agisindan marka
imajiin ¢ok dnemli oldugunu vurgulamistir.

Marka degerlemesiyle ilgili ilk girisim 1988 yilinda Goodman Fielder Wattie (GFW), Ranks
Hovis McDougall (RHM) igin teklif yapmasiyla birlikte ortaya ¢ikmistir. RHM sirketi
GFW’nin devralma istegi lizerine, markalarinin pazarda lider oldugunu ve kendi baslarina
giiclii markalara sahip olduklarini, borsadaki degerleri esas almamalarin1 savunmuslar,
bilangolarinda yer almasa bile ge¢miste markalar1 sayesinde karlhiliklarinin arttigini ve
gelecekte de devam edecegini ileri siirmiislerdir. Ranks Hovis McDougall sirketi yaptig1 bu
degerleme sayesinde piyasa degeri yiikselmis olup, Goodman Fielder Wattie tarafindan ele
gecirilme ihtimali ortadan kaldirilmistir. 1992 yilinda, bu degerleme sayesinde de Ranks
Hovis McDougall’in Tomkins grubu tarafindan ¢ok daha yiiksek fiyat ile alinmasini
saglamistir. (Batchelor, 1998, s. 98)

Yine ayn1 déonemde 1989 yilinda, Philip Morris, Kraft Foods’u 12,9 milyar dolara satin
almistir. (Bahadir, Bharadwaj, & Srivastava, 2008, s. 49) 11,6 milyar dolarin1 markaya
0dedigini agiklamasiyla birlikte bu durum marka degerlemenin firmalara kattig1 degeri bir
kez daha ortaya koymaktadir.

1980’lerin ikinci yarisindan itibaren, ilk marka degerlemeleri yapildigi zaman diinya ¢apinda
milyonlarca sirket kendi markalarini degerlemek i¢in uzman danismanlarla goriismiislerdir.
(Budac & Baltador, 2013, s. 445). ingiltere’den sonra Fransa, Amerika ve Avusturya da dahil
olmak tizere birgok iilke markalarimi degerlemislerdir. (Verma, 2006, s. 436)

Marka degerinin olugsmasi tek basina yeterli degildir. Belirli unsurlarin bir araya gelmesi
sonucu meydana gelmektedir. Bu unsurlar marka degerinin meydana gelmesinde 6nemli rol
iistlenmektedir. Bu unsurlar, marka degerini dort baslikta ayirmaktadir.

Bunlar; marka bilinirligi, algilanan kalite, marka ¢agrisim ve marka bagliligi seklinde

siralanmaktadir.

19



2.2  Marka Degeri Unsurlari

Marka degerinin tanimin da oldugu gibi marka degerini olusturan unsurlar bazi arastirmaci
ve akademisyenlere gore farklilik gostermektedir. Aaker marka degeri unsurlarini; marka
sadakati, marka farkindaligi, algilanan kalite, marka cagrisimlar1 ve diger 6zel marka
varliklar seklinde smiflandirmustir.  Keller, marka farkindaligi ve marka g¢agrisimlar
seklinde gruplandirmigtir. Farquhar ise, marka imaji, markaya karsi tutum ve marka
degerlendirme olarak belirtmistir. Birgok yazar Aaker’in marka degeri kavramini ve
unsurlarini temel alarak modeller gelistirmeye ¢alismislardir. Bazi yazarlar ise bu bes
unsuru teorik ve ampirik olarak fazlasiyla eksik oldugunu diisiinmiislerdir. (Wang, Menictas,
& J. Louviere, 2007, s. 13) Randall, Aaker’in bu besli modelinin marka degeri ile arasinda
bir baglant1 olmadigini dile getirmistir. (Yayioglu, 2006, s. 132)

Bu ¢alismada, David Aaker’in onciiliik ettigi ve birgok yazar tarafindan benimsenen marka

degeri unsurlardan dort unsur dikkate alinmistir.

e Marka Sadakati

e Marka Farkindalig
¢ Algilanan Kalite

e Marka Cagrisimlari

Aaker’e gore, marka degeri hem miisteri ve firma i¢i deger yaratir hem de miisteri icin
firmanin degerini arttirir. Firmalar marka bilinirligini artirmak ve olumlu marka iligkileri
olusturmak i¢in miisterinin markalar1 taninmasina yatirim yaparak (reklam kampanyalari
baslatmak gibi) marka degerini yonetmesi gerekir. Boylece daha yiiksek marka bilinci, artan

algilanan kalite ve daha fazla marka sadakati kaginilmazdir.
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Sekil 1: Marka Degeri Unsurlari

2.2.1 Marka Farkindahg

Gliniimiizde yogun rekabetin oldugu ve ¢ok fazla markalarin bulundugu bir piyasada marka
farkindalig1 yaratmak markalar agisindan faydalidir. Keller marka farkindaligini, tiiketicinin
bellegindeki yeri veya izi sayesinde, farkli kosullar altinda markay1 tanimlayabilme yetenegi
(Keller, 2013, s. 72) seklinde tanimlarken, Aaker tarafindan yapilan tanimda ise, potansiyel
miisterinin markalarmn belli iiriin siniflariin mensubu oldugunu anlamasi veya animsama
becerisi olarak ifade etmistir. (Aaker, 1991, s. 61) .

Marka farkindaligi bir bagka tanimda, markayr andirmak amaciyla tiiketiciye sunulan
irlinlerin arasindan, o markalarin se¢ilebilme yetenegidir. (Aktuglu, 2004, s. 37)
Tiiketiciler genelde herhangi bir riske maruz kalmamak i¢in tanimadigi bir markay:1 veya
markasiz triinlerin yerine bildikleri markalar: tercih ederler. Bu sebepten dolay: bu unsur,
tilketicilerin satin alma siirecinde ve tercihlerinde en 6nemli olgulardan bir tanesidir.
Miisteride marka farkindaligi olusmadig takdirde iletisime girmemekle birlikte satin alma
islemi gerceklesmemektedir.

Bir markanin miisteride kendiliginden hatirlanabilmesi i¢in pazarda ¢ok gii¢lii konumda
olmas1 gerekir. Bir markanin farkindaligin1 yaratmada kitle iletisim araglarinin rolii ¢ok

biiyiiktiir. Uriin, miisterilerin zihninde slogan veya jinglelar ile daha kolay farkedilir ya da
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taninir hale getirilebilir. (Budac & Baltador, 2013, s. 445) Ornegin, Frenz Hotel, ilk acildig:
zaman miisterilerinin goziinde farkindalik yaratmasi gerekiyordu. 2010 yilinda agilan otel
TripAdvisor’s “2012 Travelers’ Choice Award” kazanmasina ragmen miisterilerin zihninde
marka diisiik seviyedeydi. Otel, farkli pazarlama teknikleri kullanarak sosyal paylasim
sitelerine ve taksilere reklam vererek markalarinin farkindaligini arttirmaya caligmiglardir.
Otelin gelirlerinde 2011 yiliyla karsilastirdiklarinda yiizde 15 artis s6z konusu olmustur.
(Keller, 2013, s. 76)

2.2.2 Marka Cagrisimlar:

Miisteri temelli marka degerinin en 6nemli boyutlarindan birisi de marka ¢agrisimlaridir.
Aaker marka c¢agrisimini, tiiketicinin hafizasinda markaya ait herhangi bir sey olarak
tamimlamistir. (Aaker D. , 1991, s. 109) Keller ise, tiiketicilerin belleklerinde marka ile
alakali ¢esitli bilgiler ve markaya iliskin anlamlar iceren izlenimler olarak ifade etmistir.
(Keller, 2013, s. 72)

Marka ¢agrisimlar1 yoneticiler i¢in énemli oldugu kadar tiiketiciler i¢in de 6nemli bir
kavramdir. Marka yoneticileri, pazarlama stratejileri ile markalarin1 farklilagtirma ve
biiylitme caligmalariyla markalarina kars1 art1 yaklasimlar yaratmanin yaninda o markay1
kullanmanin saglayacag: faydalar1 da marka cagrisimlar ile iletmektedirler. Tiiketiciler ise
marka cagrisimlarindan, zihinlerinde marka ile ilgili olumlu veya olumsuz bilgileri
hatirlayarak, bu bilgilere yiikledikleri anlamlarla satin alma kararlari siirecini kolaylastirmak
i¢in kullanmaktadirlar.

Marka ¢agrisimlar diger unsurlara oranla marka degeri olusturmak i¢in en 6nemli unsurdur.
Ciinkii marka ¢agrisimi miisteriyi satin almaya iter ve marka sadakatinin ilk temeli atilmis
olup, miisterinin olumlu izlenimleri olursa marka baglilig1 ger¢eklesmis olur.

Kitle iletisim araclar1 diger unsurlarda oldugu kadar marka c¢agrisimlari i¢inde ¢ok
onemlidir. Reklam, hem marka farkindaliginin artmasinda hem de marka g¢agrisimlar
meydana getirmesinde 6nemli bir role sahiptir. Reklamlarin sik gosterilmesi ayni dogrultuda
markalarin satilmasi firsatin1 da yiikseltmektedir. Bu gerekgeyle isletmenin reklam biitgesi
ayirmasi ve harcamalar1 yapmasi, markalarin farkindalik ve cagrisimlar ile ayni yonde
iliskili olmas1 sonucunda degeri yiiksek bir markaya sebep olmaktadir.

Ornegin, McDonald’s’in pazarlama programi girisimleri arasinda tiiketicilerin zihninde

driinlerini “kalite”, “temizlik”, “hizmet” ve “deger” marka cagrisimlari olusturmaya
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calismiglardir. McDonald’s’1n, zengin marka imajmin giiglii ¢agrisimi “Ronald McDonald”,
“altin kemer”, “cocuklar i¢in”, “uygun” ve “hizli servis” gibi ¢agrisimlarinda saklidir. Ayni
zamanda “McDonald’s gibisi yok” sloganiyla tiiketicinin hafizasindaki yerini
giiclendirmeye ¢alismistir. Mercedes-Benz “performans” ve “statii”yii ¢agristirirken, Volvo
ise “glivenlik” i ¢agristirmaktadir. (Keller, 2013, s. 73) Nike markasi ise, kaliteli spor
ayakkabi ve giyim ile ayni zamanda “just do it” sloganiyla tiiketicilerin zihninde yer
etmislerdir.

Sonug olarak, markalar tiiketicinin zihninde farklilik yaratarak, markay1 hatirlamasi veya

tanimastyla, markali {iriinii deneyip olumlu sonug almasiyla marka sadakati saglanmis olur.

2.2.3 Algilanan Kalite

Cagdas pazarlama anlayisi, tiiketicinin ihtiyaglarini, isteklerini g6z ardi etmeyen bir
yaklasimdir. Tiketiciler, Ttriinleri segerken veya satin alir iken belirli unsurlar
aramaktadirlar. En 6nemli unsurlardan bir tanesi de kalitedir. Miisterilerin kalite anlayisi,
triinin fiyati, tiriin veya hizmetin dayaniklihigi ve giivenirliligi, sosyal ve ekonomik
durumlar gibi etkenlerden olusabilir.

Zeithaml (1988)’e gore algilanan kalite, tiiketicinin bir iiriin hakkindaki miikemmellik veya
stiinliik yargis1 (Vantamay, 2007, s. 111) seklinde tanimlarken, Corbett ve Rstrick (2000),
kalitenin taniminda bazi farkliliklar olmasina ragmen, tanimlarda yer alan ana unsurlarin,
miikemmellik, deger, uygunluk, bir iirlinii 6zelliklerinden dolay: diger iirlinlerden ayirma,
miisteri beklentilerinin karsilanmasi veya miisteri beklentilerinin asilmasi olarak ifade
etmistir. (Basanbas, 2012, s. 17)

Kalitenin varligindan bahsedebilmek i¢in isletmenin konumlandirmasini iyi yapmis olmast,
pazarlama stratejilerinin en dogru sekilde uygulamasi ve miisteriye tiim bunlari en dogru
sekilde ulastirmis olmas1 gerekmektedir.

Algilanan kalite unsuru fiyata dolaysiz etkide bulunmaktadir. Tiiketiciler, kaliteli olarak
algiladiklar1 markanmn iriin veya hizmetleri i¢in daha fazla fiyat 6demeye meyilli
olmaktadirlar. Boylece tiiketici tarafindan kaliteli algilanan markalarin marka degeri de
yiiksek olacaktir.

Bearden ve Shimp (1982)’e gore eger algilanan kalite yiiksek olursa, iirlinden beklenen

islevlerin gergeklesecegine dair belirsizlik riskini azalmis olacaktir ifadesini kullanmistir.
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(Karacan, 2006, s. 51) Belirsizligin diisiik olmasi, kaliteyi daha da yiikseltmekte ve
miisterilerin karar vermesini kolaylastirmaktadir.

Sonug olarak, bu tiir algilanan kalite ve farkindalik gibi marka nitelikleri isletmenin
stirdiiriilebilirligi i¢in ¢ok ©Onemli unsurlardir. Dolayisiyla belirtilen unsurlarin yerine
getirilmesi, markanin algilanan kalitesini arttirmasinin yani sira dogrudan markanin

satiglarini etkileyecek ve marka bagliligi olusumuna yansiyacaktir.

2.2.4 Marka Sadakati

Marka degerinin olusumunda marka sadakati en dnemli unsurlardan birisidir. Tiketiciler bir
tirtinii veya hizmeti tercih ederken gegmisteki tecriibelerini goz oniinde bulundururlar. Eger
tiketiciler marka ile ilgili olumlu tecriibelere sahiplerse o markay:1 tercih edecekler ve
gelecekte de ayni markayr tekrar satin alma egilimine sahip olacaklardir. Dolayisiyla,
tiiketici zihninde belirli bir markaya baglilik s6z konusu olacaktir.

Uriiniin ambalaj, kaliteli ve giivenli olusu, ulasilabilir olmasinin yani sira kullanimi kolay
olmas1 marka baglhiligini arttiric1 etkenlerdendir. Eger tiiketici markadan gerekli fayday:
saglamaz ise ilk firsatta baska marka arayisi igine girecektir. Bir isletmenin basarili
olmasinda ki 6nemli noktalardan biriside mevcut miisterilerini koruyabilmesidir. Isletmenin
sadik misteri Kitlesi yiiksek oldugunda mevcut miisteriyi korumanin maliyeti yeni miisteri
kazanmanin maliyetin daha az olacaktir. Boylece pazarlama maliyetini azalacaktir. (Aaker
D., 1991, s. 46)

Bir markanin sadik miisteri kitlesinin olmasi potansiyel miisterileri de etkileyerek o markaya
yonlenmesini saglar. Sadik miisterilerinden dolay1 yiiksek pazar payma sahip bir marka
potansiyel miisterilerin goziinde ¢ekici, risksiz ve daha giivenilirdir.

Markaya sadik miisteriler rakipler i¢in caydirict olabilmektedir. Ciinkii sadik miisteri
kitlesinin oldugu piyasalara girmek rakip firmalar igin oldukg¢a maliyetlidir.

Sonug olarak, giiclii markalar, pazarda farklilasarak, miisteri secimlerini etkileyerek ve
marka sadakat diizeylerini yiikselterek sahip olduklar1 markanin da degerini yiikseltirler.

(Kotler & Keller, 2003, s. 444)
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2.3 Marka Degerinin Kullanim Alanlar

Marka degeri, tarihinde de bahsettigimiz iizere sirket ele gecirme ve birlesmeleri sonucu
ortaya ¢ikmis bir kavramdir. Boylelikle ilk olarak igletmelerin finans boliimlerinin iizerinde
durdugu bir konu olan marka degeri zamanla éneminin ve degerinin artmasiyla kullanim
alanlar1 da genislemistir.

556 sayili KHK 15’inci ve 22’nci maddeler arasinda bir markanin, baskasina devir
edilebilecegi, miras yolu ile intikal edebilecegi, kullanma hakki veya lisans konusu
olabilecegi, rehin edilebilecegi, haczedilebilecegi ve teminat olarak gosterilebilecegi

belirtilmigtir.2

Marka degerinin baslica kullanim alanlar1 asagidaki gibi siralanabilir:

2.3.1 Sirket Ele Gecirme veya Birlesmeleri

Rekabet sartlarinin agirlagmasi ile igletmeler pazardaki yerlerini koruyabilmek ya da yer
alabilmek icin icinde bulunduklar sektorlerle ya da diger sektorlerde faaliyet gdsteren
isletmelerle satin alma veya birlesme yoluna gitmektedirler. Sirket birlesmelerinde
isletmenin degerinin yan1 sira markasinin degeri de baslica unsurlarin basinda gelmektedir.
Birlesme asamasindaki isletmenin var olan pazar payi, isletme degeri veya hisse senedi
degeri ile marka degeri oncelikle incelenen unsurlarin basinda gelmektedir. Isletmeler bu
stirecte genisleme, riski dagitma, maliyeti azaltma gibi avantajlardan da yararlanmay1 amag
edinirler. Her iki taraf icinde marka degerlerinin tespit edilmesi epey énemlidir. Sayet marka
degerinin belirlenmesi saglam bir bigimde yapilmaz ise sirketi ele gegirenler veya

birlesmede taraf olan sirketler ¢ok ciddi sekilde zarara ugramis olacaktirlar.

2 Tiirk Patent Enstitlisii, < http://www.tpe.gov.tr/TurkPatentEnstitusu/resources/temp/278DBB34-1019-4E75-89DC-
2010AD63F627.pdf >
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2.3.2 Lisans ve Franchising Anlagsmalari

Ulusal Franchise Dernegi’nin tanimina gore, bir {iriin veya hizmetin imtiyaz hakki sahibinin,
belirli bir siire kosul ve sinirlamalar igerinde, isin yonetim ve organizasyonuna iligkin bilgi
ve destek saglamak amaciyla imtiyaz hakkini ticari faaliyetler yiiriitmek sartiyla
yatirimeilara veren, uzun dénemli ve siirekli is iliskisidir seklinde tanimlamistir.®
Franchising degerleri, markalarin kazang yaratma potansiyellerine iliskili olarak ortaya
cikmaktadir. Dolayistyla, markanin piyasadaki bilinirliligi arttikga degeri de artacak,
degerinin artmasiyla da franchise iicreti de artmig olacaktir.

Franchising s6zlesmelerinde her zaman iicret belirlenmeyebilir. Bu durum yerine farkli
sartlar sozlesmeye eklenebilir. Ornegin, 2014 yilinda Boydak Holding’e ait olan Istikbal ve
Bellona firmalari, herhangi bir franchise giris bedeli talep etmemekte, sadece mimari

sartlarin yerine getirilmesini ve banka teminati istemektedir.

2.3.3 Marka Alim ve Satimlar

Isletmeler genisleme taktiklerini belirlerken degisik taktikler kullanmaktadirlar. Isletmeler
biiylime veya genisleme karar1 aldigi zaman ya mevcut markalartyla yeni bir pazara girecek
ya da pazarda markasini bir iirlin siifi ile birlestirecektir.

Bir¢ok igletme yeni bir marka ile pazara girme riski yerine, pazarda belli bir yere sahip
markalar1 satin alma yoluna giderek risklerini ve yatirrm maliyetlerini azaltmaya
calismislardir. Marka degerleme siirecinde sagliksiz yapilan marka degerleme hem isletmeyi

hem de markanin pazardaki durumunu olumsuz etkileyecektir.

2.3.4 Bor¢lanma

Isletmeler bor¢larina kars: markalarini veya markadan elde ettikleri gelirler ile bankalar veya
diger kredi kuruluslarina teminat gostererek bor¢lanmalart miimkiindiir.
Ornegin, 1993 yilinda diinyaca {inlii marka olan Calvin Klein, ticaret markasmi 58 milyon

degerindeki, 7 yillik menkul kiymet ihrac1 i¢in kullanmig olup, ihracin kredi faizi ve anapara

3 Ulusal Franchise Dernegi, < http://www.ufrad.org/Franchise.aspx#sorul >
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O0demeleri i¢in kendisine ait olan parfiim markalarindan dogacak olan royalti gelirlerini

teminat gdstermistir.*

2.3.5 Sirket Pazarlama Performansi ve Biitcesi

Marka degerlemesi, isletmenin pazarlama performansini da 6l¢gmek amaciyla yapilmaktadir.
Marka degeri parasal olarak ifade edildiginde, maddi olmayan duran varliklar igerisinde
karsilastirma imkanina sahip olacaktir. Boylece markaya yapilan yatirimlar ile digerleri
arasinda karsilastirma yapilabilecek bu karsilastirma sonucuyla da isletmenin pazarlama
performansini daha net bir sekilde ifade edilebilecektir. Degerlemenin diger yarari ise,
isletme birden ¢ok markaya sahip ise hangi markanin daha basarili oldugunu ve isletmeye
deger kattigini veya hangi markaya daha fazla biitge ayrilip ayrilmamasi geregini

gorebilecektir.

2.3.6 Sirket i¢c Yonetimi

Sirketlerin tepedeki yoneticileri tarafindan hedeflerin konulmasi, pazarlama personelinin
performans &lgiimleri ve tesvik etmek amaciyla da kullanilabilmektedir.® Bunun yaninda
sirket yoneticileri personeline verilecek prim veya ikramiyelerinde belirlenmesinde marka

degerini kullanmaktadir.

2.3.7 Vergi

Ulkelerin vergi politikalarindaki farkliliklarindan dolay1 baz1 sirketler vergi avantajlarindan
yararlanmak i¢in farkli yontemlere bagvurmaktadir. Farkli tilkelerde faaliyet gosteren bir
sirket vergi oraninin diisiik oldugu iilkedeki kurulmus olan istirake devredilebilmektedir.
Sirket, istirak konumundaki sirkete marka adin1 kullandigi i¢in 6demeler yaparak 6deyecegi

vergi yiikiimliiliigiinii azaltacaktir.

4 Matthew Gream , Trademark valuation: review in January 2004
< http://matthewgream.net/Professional/IntellectualProperty/review_trademark-valuation-01-2004.pdf >
5 Efor Patent, Marka Degerleme < http://www.eforpatent.com/marka-degerleme/ >
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2.3.8 Davalar

556 Sayili KHK 61. Maddesi’nin kapsaminda, markay1 veya ayirt edilmeyecek kadar
benzerini kullanmak iizere markanin taklit edildigini bildigi ya da bilmesi gerektigi halde
tecaviiz yoluyla kullanilan markay1 tasiyan triinleri satmak, dagitmak, ithal etmek, lisans
yolu ile elde edilmis haklarin izin alinmadan baska kisilere devretmek, taklit markay1 tagiyan
iriiniin nasil saglandigini bildirmekten kaginmak ve ticaret amaciyla elde bulundurmak
marka haklarina tecaviiz sayilmaktadir.

Dolayisiyla hak sahipleri boyle durumlarda marka hakkina tecaviiz davalari agabilmekte,
zararlar1 i¢in tazminat talep edebilmektedirler. Boylece zarara ugramis ve degeri belirlenmis

markalarin zararlarinin tespit edilmesinde de 6nemli rol oynamaktadir.

2.4 Marka Degerleme Yontemleri

Daha 6ncede belirttigimiz tizere marka degeri kavrami 1980°1i yillarda sirket ele gegirme ve
birlesmeleriyle birlikte dnem kazanarak, sirketlerin ilk olarak finans boliimlerine konu
olmustur. Marka degerinin Oneminin artmasiyla birlikte bircok kurum ve kisiler bu
degerlemenin nasil yapilacagi sorusuna cevap aramaya calismiglardir. Bu siirecte bir¢ok
akademisyen, damigsmanlik sirketleri ve diger uygulamacilar markanin degerinin nasil
hesaplanacagina dair birgok farkli yaklasimlar gelistirmislerdir. Ancak gelistirilen bu
yontemlerin her biri markanin farkli boyutlarini ele aldig: i¢in marka degerinin degisik
sonuglar ortaya ¢cikarmasina neden olmustur. Bu olumsuz duruma ragmen giiniimiizde halen
ortak bir marka degerleme yontemi gelistirilmemistir.

Sirketlerin ilk olarak kendi marka degerlerini 6lgmek istemesiyle baslayan siire¢ finansal
olarak marka degerleme yoOntemlerinin gelismesini saglamiglardir. Finansal yontemler
tiiketicilerin tutum ve davranislarini dikkate almayarak sadece parasal olarak Slgmeye
yarayan yontemlerdir. Bu yontemlerden 6zellikle giiniimiizde de en ¢ok tercih edilenleri
Royalti’den Kurtulma Y 6ntemi ve Fiyat Primi Yontemidir.

Onemi artmaya baslayan marka degerinin sadece sirket ele gegirme ve birlesmeleri disinda
birgok farkli alanda da 6nemi giderek artmaya baslamistir. Marka degeri, sirket ele gegirme
ve birlesmelerinin yani sira isletme pazar performansinda ve i¢ yonetiminde, lisans ve
franchising anlagmalarinda da kullanilmaya baglamistir. Finansal yontemlerin tiiketici
davranig ve diislincelerini dikkate almamasindan dolayr akademisyenler ve pazarlama

alaninda calisanlar tarafindan yeni bir yontem olarak tiiketici davranislarin1 esas alan
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yontemler gelistirilmistir. Bu yontemler sayesinde tiiketicinin goziinde markanin degerini
parasal olarak degil markay: nasil algiladigini anket, gézlem gibi araglarla hesaplamaya
calismaktadir.

Danigsmanlik sirketleri tarafindan, finansal yontemler ve tiiketici davranisina dayali
yontemlerin eksikliklerini ortadan kaldirmak, finansal yontemlerin parasal boyutunu,
davranigsal yontemlerin de tiiketici boyutunu kullanarak karma yontemler gelistirmislerdir.
Giiniimiizde de varligin siirdiiren ve her yil diinyanin en degerli markalarin1 yayinlayan
Interbrand ve Brand Finance sirketleri kullandiklar1 yontemleri kamuoyuna
aciklamamalarindan dolay1 elestirilmektedir.

Sonug olarak, bu ¢alismada marka degerleme yontemlerini {i¢ baslik altinda siniflandirmak

mumkuntdir. Bunlar:

e Finansal Yontemler
e Tiiketici Davranigina Dayali Yontemler

e Karma Yontemler

Tezin amacina uygun olarak, her ili¢ bakis acisiyla marka degeri hesaplamalarin1 nasil
inceledikleri ve hangi yontemleri izledikleri dikkate almacaktir. Oncelikle finansal ve karma
marka degerleme yontemleri tizerinde agirlikli durulmus olup, tiiketici davranigina dayali

yontemler kisaca ele alinmuistir.

2.4.1 Finansal Yontemler

Marka degerinin 6neminin giin gectikce artmasiyla akademisyenler, danismanlik sirketleri
ve diger uygulamacilar farkli yontemler ortaya koymuslardir. Marka degerinin finansal
yontemlere gore hesaplanmasinin amaci, markanin parasal olarak degerini belirlemektir. Bu
yonteme katki saglamis en O6nemli ¢alismalardan biri de Karen S. Cravens ve Chris
Guilding’in “Strategic Brand Valuation: A Cross-Functional Perspective” adli
caligmalarinda finansal yontemleri dort baglik altinda toplamiglardir. (Cravens & Guilding,
1999, s. 58)
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Bunlar:

e Maliyete Dayal1 Yaklagim
e Piyasaya Dayali Yaklasim
e QGelire Dayali Yaklasim

e Formiile Dayal1 Yaklagim

Maliyete
Dayali

Formiile

Yaklagim

Dayali

Yaklagim

Piyasaya
Dayali

Gelire

Dayali Yaklasim

Yaklasim

Sekil 2: Marka Degerleme Y 6ntemleri

Calismamizda bircok yazar tarafindan kabul edilen finansal modelleri ii¢ baslik altinda

inceleyecegiz. Bunlar:
e Maliyet Esasli Marka Degerleme

e Piyasa Esasli Marka Degerleme

e Gelir (Hasilat) Esasli Marka Degerleme
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2.4.1.1 Maliyet Esash Marka Degerleme

Maliyet esasli marka degerleme, bir markanin ge¢misten bugiine kadar olan elde edilmesi
veya olusturulmasi siirecinde katlanilan maliyetlerin timii olarak ifade edilir. (A.
Seethraman, 2001, s. 248) Katlanilan maliyetler reklam, promosyon harcamalari, tanitim
harcamalari, sponsorluklar gibi bir ¢ok faktorii icine almaktadir.® Maliyet esasli marka
degerleme literatiirde tarihi maliyet ve yerine koyma maliyeti yontemi olarak iki yaklagimi

kabul gérmektedir.

¢ Tarihi Maliyet Yontemi: Tarihi maliyet yontemi, markayr su anki konuma

getirebilmek icin yapilan harcamalardan olugmaktadir.

% Yerine Koyma Maliyet Yontemi: Marka degerinin bugiinkii sartlarda yeniden

yapilmasi durumunda katlanilacak maliyetler esasina dayanmaktadir.

Tarihi maliyet yonteminde, markanin satin alinmasindan olusturulmasina kadar degerinin
korunmasi i¢in sirketin katlandigi maliyetler hesaplanmali ve uygun bir iskonto orani ile
bugiinkii degere getirilmelidir. (A. Seethraman, 2001, s. 249) Zira ge¢mise yonelik bir
inceleme s6z konusu oldugu icin harcanan maliyetlerin ulasilabilir oldugu durumda anlaml
sonuclar verecektir.

Yapilan harcamalardan hareket ederek belli bir parasal degere ulasmak pek ¢ok yonteme
gore hesaplanmasi kolay bir yontemdir.

Yerine koymada ise, sahip olunan markalarin yeni bastan yaratilmak istenmesinde
harcanacak bedellerin toplamlarina esittir. Bu yontemle ilgili elestiriler ise, aynt markanin
yeniden yaratilmak istenmesi durumunda yapilmasi gereken harcamalarin biiylikliigliniin
hesaplanmasiyla ilgili olarak objektif bir genelleme ortaya koyamamaktadir. Bu durumda
yerine koyma maliyetlerini hesaplamada bagvurulan tek kistas arastirmacinin siibjektif
degerlendirmeleri olmaktadir. Bu durum 6nceden yapilan marka degerlemenin objektifligini

bozmakla birlikte gelecekte emsal olarak alinabilmesini engellemektedir.

¢ Braj Mohan Chaturvedi, Brand Valuation Models
< http://www.techmonitor.net/tm/images/b/b4/TM_Aug2009 Market.pdf >
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Bu yontemin eksik diger yonii gelecegi hesaba katmamalarindan kaynaklanir. Gegmiste
giiclii olan markanin, sadece gegmis harcamalari dikkate aldigindan dolay1 suanda pazardaki
yerini ve 6nemini kaybetmis bir markanin marka degerinin yiiksek ¢ikma ihtimali vardir.
Maliyet esasli degerleme hesaplamasi kolay bir yontem gibi algilansa da uygulamada bazi
sorunlarla karsilasmak olasidir. Ozellikle tarihi maliyet yontemi ile uzun zamandir pazarda
varligimi devam ettiren markalar agisindan bu yontem mantikli sonuglara ulasamayacaktir.
Bunun sebebi de hesaplamasi yapilacak donemin sartlar1 ile ge¢mis doénemlerle
kiyaslamanin zor olmasidir. Ornegin, Coca-Cola 1887, Danone 1919, Lacoste 1933 gibi
markalarin olusturulma tarihleri ¢ok eskidir. (Kapferer, 2008, s. 514) Bunun gibi ¢ok uzun
yillar faaliyet gosteren markalarin, markaya etki eden tiim faktorlerin belirlenebilmesi
olduke¢a zordur.

Hangi maliyetlerin marka degerine eklenecegi konusunda net bir durum s6z konusu degildir.
Markanin degerini arttirict dolayli yapilan harcamalari belirlemek ve eklemek bu yontemde
oldukga zordur. (A. Seethraman, 2001, s. 249)

Bu yontemin en temel eksikliklerden biri de, reklam ve promosyonlara ne kadar ¢ok harcama
yapilirsa o kadar degerinin artacagi varsayimidir. Lindemann markaya yatirilan yatirim ile
degerinin arasinda dogrusal bir baglanti olmadigini dile getirmistir. (Lindemann, 2009, s. 6)
Bu duruma en iyi 6rnek, Rolls-Royce ve Marks&Spencer markalaridir. Bu markalar reklam
harcamalar1 yapmadan, diinyaca taninmis markalar olup marka degeri yiiksek olan markalar
arasinda yerini almistir. (Kapferer, 2008, s. 514)

Maliyet esasli marka degerleme yontemine bir diger bir 6rnek olarak, yatirim teorisini
kullanarak artan degeri belirlemektir. Bugiline kadar toplam marka icin harcanan
maliyetlerden, toplam gelirler disiiriilir ve deger belirlenir. Teorik olarak, bu hesap
yaklasimini kullanarak degerleme yeniden miimkiin olacaktir. Ancak sorun su ki marka ile
ilgili gelirleri ve maliyetlerin diizeylerini belirlemenin zor olmasidir.”

Sonug olarak maliyet esasli marka degerleme yontemi, markaya degeri konusunda diisiik
ihtimalde olsa bir katki saglayabilir. Ozellikle uzun yillar piyasada faaliyet gdsteren
markalar i¢in bu yontem mantikli sonuglar vermeyecektir. Marka degeri, hesaplamasi

yapilacak olan donemin sartlar1 ile gecmis kosullar1 karsilagtirmanin zor olmasi bagka bir

" Thomas Huber, Volume 1:Brand Equity  Review, Brand Equity  Excellence
<http://www.juescha.de/frontend/media/downloads/beispieldownloads/2001 12 brand equity excellence 1

review.pdf >
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sorunlu yoniidiir. Maliyet esasli marka degerleme yontemi kullanilmak igin tercih

edildiginde baska bir yontemle de desteklenmelidir.

2.4.1.2 Piyasa Esash Marka Degerleme

Piyasa esasli marka degerleme yOntemi, markanin faaliyette bulundugu piyasada emsal
teskil edecek ve degeri onceden tespit edilmis diger markalara gére marka degerinin
belirlenebilecegi varsayimina dayanmaktadir. Bu durum gayrimenkul piyasasinda konut
degerlemeye benzetilmektedir. Boylece degerlenecek markalarin sektordeki diger
markalarin degeri konusunda fikir veren piyasa esasli yontem, gerekli sartlar veya
varsayimlar saglandiginda hesaplanmasi daha kolay ve anlamli sonuglar verebilecektir.
Yontemde markalarin alinip satilabildigi ve degerinin tespit edilebildigi bir pazarin varligi
ve emsalleri ile kiyas edilebilecegi varsayimina dayanmaktadir. Markalar siklikla alinip
satilan varliklardan olmadiklarindan dolayr ayni sektorde emsal teskil edebilecek
karakterlerde ve kisa siire 6nce gergeklesmis bir alim veya satim isleminin olmasi nispeten
azdir. Kapferer, genelde markalarin sirketlerden ayr1 olarak degil beraber satildiklarini
vurgulamistir. (Kapferer, 2008, s. 516)

Bu yontemde ¢ok cazip bir yontem olmasina ragmen markalara uygulandiginda biiyiik
sorunlar ortaya ¢ikarmaktadir. Emsal alinacak yani kiyaslama yapilacak markanin da ¢ok iyi
belirlenmesi gerekmektedir. Piyasada belirli bir yere sahip, gii¢lii ve taninmis bir markanin,
daha zayif marka ile emsal alinmas1 degerinin hatali hesaplamasina yol agabilecektir.
Piyasa esasli marka degerlemenin tespitiyle iliskili bir diger elestiri, tiiketicilerin farkl
gayelerini gergeklestirebilmek amaciyla ayn1 markaya degisik anlamlar yiiklemeleridir.
Nedeni su ki alicinin markanin degeri ile alakali ilerideki planlarinin yaninda markayi ne
kadar kiymetli algiladigiyla ilgili oldugunu belirlemektedir. (Kapferer, 2008, s. 516) Bu
sebeple miisteri tarafindan markalara harcanan degerler, baska tiiketiciler agisindan emsal
alinmayacaktir.

Son olarak bu yontem ikinci el araba alim ve satiminda ayni zamanda gayrimenkul
degerlemesinde kullanilan bir yontem olup (Kapferer, 2008, s. 516) marka degerlemesi igin

uygun bir yontem degildir. Piyasa seffaf olmadigi i¢in emsal bulmak zorlasacaktir. Sayet

8 Matthew Gream, Trademark Valuation: review in January 2004
< http://matthewgream.net/Professional/IntellectualProperty/review trademark-valuation-01-2004.pdf >
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emsal bulunmus ise emsal bulunulan sirketin piyasadaki konumunun, sektdrdeki yerinin,
miisteri portfoyiiniin, markanin taninmasi i¢in harcanan tutarlarin benzes olmasi gibi bazi
ayrintilara dikkat edilmesi gerekmektedir.

Piyasa esasli marka degerleme yontemi, maliyet esasli marka degerleme yonteminde oldugu
gibi diger yontemler ile yapilan degerlemeleri desteklemek veya kiyaslamak amaciyla cazip

bir yontem olabilir.

2.4.1.2.1 Sermaye Piyasasi Esash Marka Degerleme

Sermaye piyasasi esas alarak markalarin degerinin belirlenebilecegini varsayan bu yontem,
marka sahibi olan sirketlerin sermaye piyasalarinda islem gordiginii ve sirketin
stratejilerinin piyasaya yansiyacagini, marka ile ilgili pozitif veya negatif gelismelerin
sirketin hisse senedi degerlerine yansimasiyla sirketin degerinin, sonu¢ olarak marka
degerlerinin de etkilenecegini varsaymaktadir.

Birlesme veya ele gecirme siirecinde belirlenmesi gereken marka degerleri borsada
olusabilecegini sdyleyen yontemde, sirketin ve markalarinin ileri ki donemlerdeki istekleri,
pazardaki paylarindaki degisiklik, hissedarlarina aktarilan deger transferi gibi bilgileri
icermektedir. Bu yiizden markalarin gercek performanslarinin piyasada gerceklesebilecegi
ifade edilmektedir. (Ilik, 2014, s. 47)

Eger marka degeri tespiti yapilacak olan sirket birden fazla markaya sahip ise markalarin her
birinin toplam gelirindeki veya karindaki paylarinin marka degerlerine oranlanmasi ile

belirlenmektedir.

Sermaye piyasalari esas alarak marka degerini belirleyen yontemler;

e Simon ve Sullivan Y ontemi

e Fernandez Yontemi

Yukarida ad1 gegen yontemlerin marka degerini tespit etme yaklasimlari birbirlerine benzes

oldugundan dolay1 yalnizca Simon ve Sullivan yontemi detaylandirilmistir.
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2.4.1.2.1.1 Simon ve Sullivan Yoéntemi

Yontemde markanin degeri, markadan gelecekte elde edilecek tiim kazancglarin bugilinkii
degere indirgenmesiyle hesaplanmaktadir.®

Simon ve Sullivan yontemine gore, sermaye piyasalarinin etkin oldugu ve sirketin piyasa
degerinin sirketin sahip oldugu tiim maddi ve maddi olmayan varliklarin gelecekte elde
edecegi kazanglari yansittig1 varsayilmaktadir. (Simon & Sullivan, 1993, s. 28-30)
Yontemde markanin sirketin toplam degerlerinden ayrilmasi amaciyla iki kademeli

regresyon analizi yapilmaktadir:

1. Sirketin piyasa degeri MDV ve MODV’a boliinmektedir. (Firat & Badem, 2008, s.
213)

2. Yeniden regresyon yapilarak MDV’lerin degeri ¢ Kkategori olarak

smiflandirilmaktadir.

e Markanin Degeri

e Sirketin rakiplerine gore maliyetlerini diislirmesini ve avantaj kazanmasini

saglayan maddi olmayan varliklar (AR-GE, patent, teknoloji)

e Sirkete istiinliik yaratan yasal diizenlemeler ile piyasalara baska sirketlerin

giris engeli (Bulgarelli, 2015, s. 17)

Sermaye piyasalari esasli yontem, uygulanis alanlarinin kisithiligindan 6tiirii bazi sirketlerin
kullanabilecegi bir yontem degildir. Bu yontemin uygulanabilmesi i¢in sirketlerin borsada
islem gormeleri gerekmektedir.

Yontemdeki degerlerin saglikli bir sekilde belirlenebilmesi igin, hisse senetleri piyasasi
mutlaka dinamik ve seffaf olmak zorundadir. Markalarin degerilerini etkileyebilecek her

tirlii olumlu veya olumsuz durumlar siiphesiz hisse senetlerinin fiyatlarini da aym

® Braj Mohan Chaturvedi, Brand Valuation Models
< http://www.techmonitor.net/tm/images/b/b4/TM_Aug2009 Market.pdf >
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dogrultuda etkilemelidir. Tam tersi durumda yontemin varsayimlari etkinligini kaybetmis
olur. (Kaya, 2005, s. 63-64)

Yo6ntemin hisse senetlerinin fiyatlarina bagl olmasindan dolayi fiyatlarda meydana gelecek
herhangi yonlendirme marka degerini de etkileyip sonuglarin1 degistirebilecektir. Ozellikle
tam etkin olmayan sermaye piyasalarinda meydana gelen herhangi bir manipilatif
hareketlere agiklik, sig hisse senetlerine sahip sirketlerin sahip olduklart markalar igin
yapilacak marka degerlemelerinin saglikli olarak hesaplanmasini onleyecek ve yanlis
sonuclar verecektir.

Yontemin bir diger eksikligi, ayr1 ayr1 hesaplama yapamadigi i¢in sirket icerisinde birden
fazla marka bulunduran sirketler igin tercih edilememesi gereken yontemdir.°

Ulkemizde halka agik piyasalarmn siirli olmasindan dolay: Tiirkiye’de uygulanmasi kisith

bir yontemdir.

2.4.1.3 Gelir (Hasilat) Esash Marka Degerleme

Gelir (Hasilat) Esasli Marka Degerlemenin temeli, sirketin sahip oldugu markalagmis
tirlinlerin satislarindan saglanan kazanglarin ne kadarinin markalardan kaynaklandigini oran
olarak hesaplanmasi ve markalagmig iriinlerin iktisadi hayati siiresince sagladigi nakit
akislarini dngoriilerek simdiki degerlerine getirilmesi ile meydana gelmektedir. (ilik, 2014,
s. 51) Sirketlerin ileriki donemlerde saglayacagi olasi kazanimlarin ongériilmesi ve bu
kazanimlarin marka ile iligkili kisimlarinin belirlenmesi ve simdiki degerlerine getirilmesi
bazi degiskenlere bagl olmasindan dolay1 ¢6ziim igin ¢ok farkli yontemler gelistirilmistir.
(A. Seethraman, 2001, s. 249)

Gelir esasl yontem, markalarin sirketlerin gelirine olan etki ve katkisinin belirlenebilecegini
amaglamaktadir.

Bu yaklagim, markalarin gelecekteki potansiyeline odaklanarak maliyet esasli marka

degerleme yonteminden avantajhidir.

10 Thomas Huber, Volume 1:Brand Equity Review, Brand Equity Excellence
<http://www.juescha.de/frontend/media/downloads/beispieldownloads/2001 12 brand equity excellence 1

review.pdf >
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Marka degerinin gelir esasli olarak hesaplanmasinda kullanilan yontemlerin temel zorlugunu
sirketlerin nakit akimina sagladigi ilave artisin ngdriilmesindeki giigliik olusturmaktadir.
(Dimbailoglu, 2014, s. 50)

Gelire esaslt marka degerlemede ¢esitli yontemler kullanilmaktadir. Bunlar:

e Fiyat Primi Yontemi

e Isim Hakkindan Kurtulma Yéntemi
e Bitistirme Analiz YOntemi

e Hedonic Yontem

e Crimmins YOntemi

e Kern Yontemi

e Hirose Yontemi

2.4.1.3.1 Fiyat Primi Yontemi

Fiyat primi yontemi, markalasmis iiriinlere sahip olan sirketlerin, esdeger tirinleri heniiz
markalagsmamig sekilde imal eden veya daha zayif markalara sahip baska bir firmalara
kiyasla daha ¢ok tutar talep edecegi varsayimina dayanmaktadir. (A. Seethraman, 2001, s.
249) Dolayisiyla yontemin temel varsayimini markali iiriinlerin fiyat avantaji saglayacagidir.
Fiyat primi yonteminde markali ve markasiz tiriinler kiyaslandiginda ortaya ¢ikan fiyat veya
kazang farkinin, {iriinlin kalitesi, maliyet verimliligi, piyasa kosullar1 ve diger faktorlerden
tarafindan kaynaklandigini varsaymaktadir. (Herve, Axel, & Volker, 1999, s. 16)

Fiyat prim yontemiyle marka degerlemenin tespit edilmesinde dikkat edilmesi gereken bazi

noktalar vardir. (Kaya, 2005, s. 67) Bunlar:

e Markalagsmis ve markalasmamig triinler arasinda ambalaj, nicelik, kalite gibi
niteliklerden dolay1 benzesimlerin olmas1 gerekmektedir. Fiyatlardaki farkliliklarin
tirtinlerin saydigimiz unsurlardan kaynaklanmasi s6z konusu olur ise tespit edilecek

olan marka degeri saglikli sonuglar veremeyecektir.
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e Yapilacak olan degerleme ile kiyaslanan markalarin sahip oldugu {irtinlerin
arasindaki bedel farkliliklarinin 1skonto veya kampanyalardan mi kaynaklandigi

dikkatlice incelenmelidir.

e Eger karsilastirma yapilacak markasiz {iriin bulunmaz ise, esdeger 6zellikte olan

markali tirtinlere sahip baska sirketlerin tamami dikkatlice incelenmelidir.

e Iskonto oraninin, ileriki dénemlerde beklenilen kazanclarin ongoriilmesi siirecinde

kisisel yargilardan kaginilmali ve objektif olunmalidir.
Gortildiigii iizere yontemin hareket noktas1 markali {iriin ile markasiz iiriin arasindaki farktir.
Fiyat primi yontemi ile marka degerleme asagidaki basamaklardan sonra ulasiimaktadir.!!
e Kiyaslama yapilacak olan marka sahibi sirketin iirlinii ile markasiz sirketin {iriinii

arasindaki fiyat farki hesaplanmalidir.

e Uriinler aras1 fiyat farki ile markalasmis iiriinlerin saglamis oldugu fiyat farklar1 oran

seklinde hesaplanarak fiyat primi oran1 elde edilmektedir.

e Hesaplanan fiyat primi orani, ileride ki siire¢lerde elde edilmesi diistiniilen kazanglar

ile garpilmasiyla markalarin ileride saglayacagi nakit akimlari tespit edilmektedir.

e Hesaplanmig olan nakit akiglari uygun iskonto orani ile simdiki degerlerine

getirilmek suretiyle boylece marka degeri tespit edilmis olacaktir.

Bu durumu formiilize edersek;

11 The Report of the Committee on Brand Valuation, The Ministry of Economy Trade and Industry The
Government of Japan,
< http://www.meti.go.jp/english/information/downloadfiles/cbrandvalue.pdf >
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Markal1 Uriin Fiyat - Markasiz Uriin Fiyati = Fiyat Fark

Uriinler Arasi Fiyat Farki / Markali Uriin Fiyat = Fiyat Primi

Satiglar Tahmim x Fiyat Primi = Fiyat Primi Tutar1

Fiyat Primi Tutar1 x Iskonto Oram — Fiyat Primi Tutar1 Bugiinkii Degeri
Marka Degeri = §, Fivat Primi Tutarlar

Ornegin, X sirketinin markali iiriiniinden ayn1 sektdrde faaliyet gosteren Y sirketinin
markalasmamis Uriiniinii kiyaslarsak,

X Markal1 Uriin Fiyati: 55,90 TL,

Y Markasiz Uriin Fiyati: 42,90 TL,

Tahmini Satis1: 7.000.000 TL,

Biiytime Orani: %10,

Iskonto Orant: % 15,60

Iskonto Katsayisi: 1,1560 varsayimlari ile marka degerini hesaplayalim.
Fiyat Farki (55,90 - 42,90) = 13,0 TL

Fiyat Primi Oran1 (13,0/55,90)=0,23

Fiyat Primi Tutar1 ( 7.000.000 x %23) =1.610.000 TL

Marka Degeri:1.610.000 / 1,1560 = 1.392.734 TL’dir.

Fiyat primi yontemi, gelir temelli marka degerleme yontemleri arasinda en ¢ok tercih edilen
yontemlerdendir. Yontemin en biiyiik avantaji da uygulanmasinin kolay olmasidir.
Yontemin birgok avantajinin bulunmasinin yani sira dezavantajlart da bulunmaktadir.

Bunlar:

e QGilinlimiizde artik neredeyse markasiz iiriin bulmanin imkansiz olmasindan dolayi

yontemin uygulama alanini daraltmaktadir.

e Bu yontemde, markali iirtinler maliyet tasarrufunu goz ardi etmektedir. (Bulgarelli,

2015, s. 16)

e Degerleme asamasinda olusan fiyat farkinin gelecekte de devam edecegi varsayimi

ile olumlu veya olumsuz olusabilecek gelismeleri hesaba katmamaktadir.
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e Yontemin hesaplanmasinda iskonto orani ve gelecek yillara iliskin gelir tahminleri

0znel verilere dayandigindan dolay1 yanilma payi yiiksektir.

2.4.1.3.2 Isim Hakkindan Kurtulma Yontemi

Isim hakkindan kurtulma yontemi literatiirde, imtiyazdan kurulma, telif haklarindan
kurtulma veya royalti bedelinden kurtulma yontemi olarak da adlandirilmistir. Isim
hakkindan kurtulma y6nteminde, markanin sahipleri markay1 kullanmak i¢in Kira bedeli
0demek zorunda olmadigi ve bu nedenle isim hakkindan arindigi diislincesine
dayanmaktadir. (Herve, Axel, & Volker, 1999, s. 16)

Yontem marka degeri tespitine yonelik yontemler arasinda en c¢ok tercih edilen
yontemlerden bir digeridir. Bu yontem, vergi uzmanlari, avukatlar ve muhasebeciler
tarafindan tercih edilen yontemler arasindadir. (Keller, 2013, s. 374)

Isim hakki, satislarm belli bir oran1 olarak hesaplanmakta olup gelecege doniik olarak tahmin
edilen satis rakamlarina uygulanmaktadir. Telif ticretleri ge¢cmis yillar i¢in degil, gelecek
yillar i¢in 6denecektir. Markay1 kullanacak igletme, markayr ne kadar siire kullanacak ise
gelecek yillara ait isim hak bedelini ddeyecektir. Isim hakk: iskonto edilerek hak bedeli
O6demelerinin toplam bugiinkii degeri hesaplanarak, ortaya ¢ikan sonucta markinin o anki
degeri olacaktir.

Yontemin en Onemli sorunlarindan birisi markalara uyabilecek isim hakki oranmi
belirlenmenin zor olmasidir. Bu oraninin tespit edilmesinde markaya ait olan tirtinlerin ve
icerisinde bulundugu sektoriin isim hakki orami kullanilmaktadir. Sayet isim hakki
kullanilmayan sektorde, yontemin kullanilmasi s6z konusu degildir.

Isim hakki bedelini belirleme siirecinde kullanilan gelecekteki satislarm tahmin edilmesi,
tahmin edilen satis rakamlarmin bugiinkii degerlere getirilmesi i¢in kullanilan iskonto
oraninin belirlerken uzmanlar objektif davranmak zorundadirlar. Eger ki bu siirecte

degerlemeciler siibjektif olurlarsa, gergege uygun bir degerleme yansitmamis olurlar.
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2.4.1.3.3 Bitistirme Analiz Yontemi

Bitistirme analizi, literatiirde fiyat primi yontemini esas alarak onerilen yontem olarak kabul
gormektedir. Markali {irlin i¢in 6denen tutarin ne kadarmmin markadan kaynaklandigi
hesaplanmaya c¢alisilmaktadir

Tiiketicilerden elde edilen (miilakat, anket v.b) kullanilarak, tiiketicilerin tirtinlere verdikleri
nitelikleri ayirarak ve markalarin ne tiir ozelliginden tercih edildigini belirlemeyi
amaclamaktadir. Yontem tiiketicilerin markay1 tercih etmesinin altinda yatan sebebin

tirtinden kaynaklanan bazi 6zelliklerin oldugu varsayimi ile yola ¢ikmaktadir.

Y 6ntem tiiketicinin {iriine iligkin ti¢ 6zelligini ayristirmaktadir:

e Uriinlerin fiziki 6zelliklerinin faydalar:

e  Uriinlerin admin faydalar:

e Marka ile iirlin 6zellikleri arasindaki etkilesimin faydalari

Bu islemi ile {irlin ve de marka arasindaki etkenleri tespit ederek markanin meydana gelmesi
veya degerini yiikseltmek isteyen sirketlere bilgi saglamasidir. Bu bilgiler sayesinde sirketler
kolaylikla markanin sagladig: etkileri gorebilmekte boylelikle marka ile ilgili stratejilerini
belirleyip marka degerini hesaplayabilmektedirler.

Bitisme Analizi yonteminin ozellikle iki noktasi elestirilmektedir. Yontem, fiyat primi
yonteminde de oldugu gibi markanin fiyata olan etkisinde ileride ortaya ¢ikacak olumlu ve
olumsuz degisiklikleri ve markayr meydana getirmek i¢in harcanan tutarlar1 hesaba
katmamaktadir. Bu olumsuzluklarin yaninda, ileriki donemlere iliskin satiglarin tahmini ve
iskonto orani gibi 6znel unsurlarin da marka degerini etkileyebilmesi olasidir.

Bu yontemin Hedonic Yontem ile benzer oldugu yoniinde goriisler vardir. Ancak bilesik
yontem, veriler icin anketler gibi araclar kullanirken Hedonic Yontemde iirlin fiyat
kiyaslamasi1 yapilmaktadir.

Yontemin diger eksik yonii ise, marka ve {irlin arasindaki faydalarin ayristirma isleminin zor
olmasindan dolay1 birbirleriyle entegre olmus niteliklerin fiyata olan etkilerinin saglikli bir

sekilde yapilip yapilmayacagi yontemin eksik yoniinii olusturmaktadir.
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2.4.1.3.4 Hedonic Yontem

Hedonik yontem, Sanders tarafindan gelistirilmis fiyat primi yontemini esas alan bir
yontemdir..

Yontem tiiketici davraniglarini dikkate almadan, pazardaki farkli niteliklere sahip tirtinler
igerindeki fiyat farkliliklarini goklu regresyon analizi uygulayip (Tugay & Top, 2014, s. 222)
markalasmaya dogrudan ilgili birim gelir satilan toplam miktar ¢arpildiginda, bu marka
olmadan marka belirli bir gelir saglamaktadir. Regresyon analizi sonucu ile markanin, iiriin
fiyat1 icerisindeki pay1 hesaplanmaktadir. Markadan kaynakli gelirlerin giincel degerinden
marka i¢in katlanilan maliyetler diisiilerck markanin degeri hesaplanmaktadir. (Kaya, 2005,

s. 70)

Sonug olarak maddi olmayan duran varlik olarak marka tarafindan kazanilan net gelir veya

markanin degeri:

Marka Degeri= Gelirlerin Marka Pay1 — Giderlerin Marka Pay1 (Markali {irtinlerden esdeger

markasiz liriiniin pay: disiiriilerek olusturulmus giderler)

Gelir ise;

Gelir = ap + b1x1 + Zi=2 bi X

x,= Marka
x;= Tim diger yararli 6zellikler
b, = Marka i¢in hedonik katsayis1

b;= Diger 6zellikler i¢in katsayilar

Sander bu yontemin, tiiketim mallar1 ya da sermaye mallarinda, hizmetlerde, yerli veya
uluslararas1 markalarda kullanilabilecegine ve evrensel bir yontem olduguna inanmaktadir.
Yontemi ile ilgili sorun, markadan kaynakli maliyetlerin nasil belirlenecegidir. Ozellikle bir
markali {iriin ve genel pazarlama maliyetleri tarafindan olusturulan maliyetlerinin nasil

ayristirtlacagidir. 12

2 Thomas Huber, Volume 1:Brand Equity Review, Brand Equity Excellence
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2.4.1.3.5 Crimmins Yontemi

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

1992, s. 16-17)

e Markalarin ekledigi degerin miktarlari

e Markalarin ekledigi degerin genislikleri

e Markalarin ekledigi degerin igerikleri (imaj, giivenilirlik)

Yontemin ilk boyutunda, markanin kattigi degeri 6l¢mek icin markali iriiniin fiyat
indirilerek ve arttirilarak potansiyel miisterilerin, rakibinin tiriinii ile markalasmis triinlerin
arasinda se¢im yapmada kararsiz oldugu zaman fiyat farki markanin kattigi deger olarak
bulunur. Ornegin, iki marka tiiketiciler agisindan esit ise, Marka X 1,80$, Marka Y 1,50$ ise
Marka A %20 deger katiyor demektir.

Genislik boyutunda, sahip olunan markalarin Pazar igerisinde baska iiriinlerde uygulanmasi
durumunda ortaya ¢ikacagi degeri incelenmektedir. Firmalar bu asamada baska tirtinler imal
eden lider ile kiyaslanmaktadirlar. (Taysi, 2013, s. 64)

Icerik boyutunda, markalarn degerinin olusmasini saglayan markaya hissedilen giiven ve
triinlerindeki kalitedir.

Crimmins’in yontemi, Sander’in karigik yontemine gore ¢cok daha basit bir yontemdir. Ancak
bu yonteminde ciddi eksiklikleri vardir. Marka degerinin Ol¢iimii istekli tiiketicilerin
ifadelerine dayali olmasidir. Ayn1 zamanda bu yontem iiriin 6zelliklerindeki farkliliklar1 da
dikkate almamaktadir. Hesaplanmalarinin fiyat primi yontemiyle benzer olmasindan dolay1

da elestirilmektedir.

<http://www.juescha.de/frontend/media/downloads/beispieldownloads/2001 12 brand equity excellence 1
review.pdf >
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Sonug olarak, bu yontem marka degeri belirlemede tek basina bir yontem olmayip diger

yaklagimlarla desteklenmelidir.

2.4.1.3.6 Kern Yontemi

Kern kazang kapasiteli yontemi olarak da bilinen bu yontem, markanin gelecekte ki ek
kazanci iizerine olusturulmustur. Yontemde markanin ileriye dontik gelirleri tahmini faydali
omriinii uygun iskonto orani ile bugiine indirgenmesi iizerine olusturulmustur.’® Dolayisiyla

markanin ilerdeki donemlerdeki kazanglarinin giincel degeri tespit edilmis olacaktir.

Y ontemin marka degeri denklemi;

RV=VRZxLx—1-1_
q™x(q-1)

BV: Marka Degeri
R: Beklenen ortalama yillik gelirler
L: Sektordeki normal lisans {icret orani

n: Beklenen gelirlerin saglanacagi yil (markanin faydali 6mrii)

q"-1

Tix(a-1) Kapitalizasyon faktorii

g: 1+sektor faiz oran1/100 Yillik bugiinkii deger faktorii

Kern kazang kapasite degeri yontemi marka degerini belirli bir iiriin hatt1 ve markadan elde
edilecek gelirler olusur. Bu yontemdeki elestirilecek nokta, gelirleri dogrultusunda marka
degerini biiyiimesi i¢in yavaslatici egrinin oldugu varsaymmi ile ilgili higbir kanitin
olmamasidir.

Yontemin bir baska sorunu, gelecekteki gelismelerin tahminleri, lisans bedeli oran1 uzman
goriisleri, marka i¢in bir kullanim 6mrii keyfi belirlenmesi ve emsal faiz orani subjektif

olmas1 yontemin diger bir problemidir. *

13 Braj Mohan Chaturvedi, Brand Valuation Models
< http://www.techmonitor.net/tm/images/b/b4/TM_Aug2009 Market.pdf >
4 Thomas Huber, Volume 1:Brand Equity Review, Brand Equity Excellence
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2.4.1.3.7 Hirose Yontemi

Bu yonteme ekonomik deger yaklasimi da denilmektedir. Bir¢ok degerleme yaklagiminin

eksikliklerinin istesinden gelmek igin Japonya Ekonomi, Ticaret ve Endiistri Bakanligi

tarafindan sadece kamu verilerine dayali bir marka degerleme formiilii gelistirmislerdir.

Bunu yontemin yararlarini iki sekilde agiklamiglardir:

e Kamu mali verileri kullanarak ¢ikarilan faaliyet raporlarindan objektif bir marka

degerleme modeli gelistirilmistir.

e Sagladigi metodoloji olduk¢a geneldir. Bunun yaninda kolayca markalar digindaki

maddi olmayan duran varliklarin degerlemesinde

etmislerdir.

kullanilabilecegini

ifade

Raporlamanin ¢ikis noktasi, firmalarin kamuya agiklanan yillik faaliyet raporlarindaki

finansal verilerek alinarak nesnel bir degerleme yapilmaktadir.

Bu yontem tii¢ fonksiyona dayanmaktadir;

BV=f(PD, LD, ED, ry)

BV: Marka Degeri

PV: Prestij Degiskeni

LD: Sadakat Degiskeni

ED: Genisleme Degiskeni

rf: Risksiz Faiz Orani

Marka degeri (MD), yukaridaki degiskenlerine bagl

hesaplanabilmektedir.

olarak

asagidaki

gibi

<http://www.juescha.de/frontend/media/downloads/beispieldownloads/2001 12 brand equity excellence 1

review.pdf >
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D= (PDXSDXGD)
= -

Prestij Degiskeni

Prestij Degiskeni, sirket rakipleri ile karsilastifinda stirekli olarak yiiksek fiyatlarla iiriin
satmasini saglayan marka tarafindan elde edilen fiyat avantajina odaklanan bir faktordiir.
Fiyat avantaji, her iki tiriin ayn1 kalite ve iglevlere sahip olsa bile, marka olmayan veya zayif
markali driinler ile Kkarsilastirldiginda daha yiiksek fiyatlarla markali {iriinlerin
satilabilmesidir. Degisken, markadan saglanan fiyat avantajinin nakit akimi olarak dikkate
alinmastyla hesaplanmaktadir

Nakit akimi1 birim fiyat ve miktar faktorii ile belirlenmektedir. Birim fiyat ve miktar arasinda
iliski vardir. Guigli markalarin nakit akimlari daha yiiksek olmaktadir. Ciinkii giiglii
markalar1 olan sirketler genellikle kaliteli trtinlerini az birim maliyetlerle ve yiiksek
fiyatlarla satma imkanina sahiplerdir. Asirt kdrda bu unsurlardan kaynaklanmaktadir.
Firmalar arasindaki satig farkliliklarmin 6lgiilebilmesi igin ya ayni sektordeki ortalama

kullanilir ya da ayni sektorde en diisiik rakam kullanilir.
Bu cer¢evede Prestij Degiskeni formiilii:

PD=1%0 , [( S _ S;iM ?) X RPGi] x SMM,

5 SMM; FG;

PD: Prestij Degiskeni

S: Satislar

SMM: Satilan malin maliyeti

Si" : Karsilastirilan firmanin satislar

SMM;* : Karsilastirilan firmanin satilan malin maliyeti

RPG: Reklam ve Promosyon Gideri

FG: Faaliyet Giderleri

Sadakat Degiskeni

Sadakat degiskeni, sirketin satigslarindaki uzun siireli istikrarinin bir gostergesidir. Bu durum

kisaca tiiketicilerin sirkete olan bagliliginin sonucudur. Prestij degiskeninde oldugu gibi

46



sadakat degiskeni de sirketin tiiketiciler ile olan iligkilerini gostermektedir. Sadakat
degiskeninin hesaplanabilmesi i¢in tiiketicilerin yapisinin dogru ve saglikli bir sekilde
¢oziimlenmesi gerekmektedir. Ancak bu analizi yapmanin neredeyse imkansiz olmasi

yapilan analizlerin sonuglarinin giivenilirligi hakkinda soru isaretleri olusturmaktadir.

Sadakat degiskeni parametresinin formiili;

_ Uc- oc
Uc

SD

Uc: SMM’nin ortalamasi (5 yillik)
oc: SMM’nin Standart Sapmast

Genisleme Degiskeni

Eger olusturulan marka giiclii ise faaliyette bulundugu sektorden diger sektorlere de satis
yapabilmekte, cografi olarak da piyasa degistirebilmektedir. Markalarin biiyiiyebilmesi
ilerideki nakit akimlarini da art1 yonde etkileyebilmektedir. Markalarin sayisi ile markalarin
icerinde bulundugu baska sektorler de hesaplamalara dahil edildigi zaman, yontemde yer
alan degiskenler tutar olarak ifade edilememektedir. Bu verileri kullanmak yerine sirketin
yurt dis1 satiglarinda ki artiglarini ve ana faaliyet disi gelirleri hesaplamalara dahil

edilmektedir.

Genisleme degiskeni asagidaki gibi hesaplanabilmektedir:

_1[1so IHR;— 1HR;_, ) 150 (XSl-— XSi_1 )]
GD= 2 [2 Li=—1 ( iHR;_, t1)+ 221:‘1 XSi_1 +1

[HR: Yurt dis1 satislar

XS: Firmanin esas faaliyet konusu disindaki gelirleri

Yontemdeki degiskenlerin hepsi hesaplandiktan sonra ¢arpimlarinin risksiz faiz oranina (rf)

boliinmesi suretiyle marka degerleri tespit edilebilmektedir.
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Sirketin prestij ile sadakat degiskenleri i¢in bes, genisleme degiskeni icin de ti¢ yillik
verilerinden yararlanilmaktadir.

Hirose Y 6ntemi, diger yontemler kiyasla kullanilan verilerin kolay bir sekilde bulunabilmesi
ve hesaplanabilmesinin yan1 sira marka degerini tutar cinsinden hesaplayabilmesinden

dolay1 birgok iilkede tercih edilmektedir.

2.4.2 Tiiketici Davramisina Dayah Yontemler

Finansal Yontemler, fiyat farklari, royalti veya isim hakki bedelleri, maliyet ve piyasa
hesaplari, satiglarin iskonto oranini belirleme gibi finansal degerler ile markalarin parasal
degerlerini belirlemeye calismaktadirlar. Finansal yontemlerin en temel eksikligi markanin
gliciinli meydana getiren biitin unsurlar1 dikkate almamaktadir. Bu yontemin tiiketici
davraniglarin1 goz ardi etmelerinden dolayr tiiketici davramigina dayali yOntemlerin
gelismesine neden olmuslardir.

Tiiketici davranigina dayali yontemler, tiiketicilerin markalari nasil algiladiklarini anket veya
gbzlem gibi araclarla analiz ederek marka degerini bulmay1 amaclamaktadirlar.

Tiiketici davranigina dayali yontemlerin yaygin olarak kullanilan ve bilinen yontemlerini
calismamizin marka degeri unsurlar1 basliginin altinda detaylandirdigimiz David Aaker ve
Kevin Lane Keller modelleridir. Tez kapsami, finansal marka degerleme yontemlerini ele
almas1 ve tiiketici davranigina dayali yontemlerin 6nceki boliimde yer verilmesinden dolay1

bu boéliimde diger modeller kisaca ele alinacaktir.
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2.4.2.1 McKinsey Marka Degerleme Sistemi

McKinsey yontemi marka degerini belirlemek i¢in marka giicii kesinlikle 6l¢iilebilir oldugu
varsayimina dayanarak calisan bir yontemdir. Ancak, sistem toplam marka degerini
belirlemek degil, daha ziyade bir marka yonetimi agisindan markalarin hedef marka
degerlerini dort ayr1 bilesenleri ile yalnizca siiriiciilerin agisindan davranis bilime dayali bir
model (markanin 3P’si) olarak degerlendirir. Giiglii bir markanin faydalar1 daha uzun vadede
daha biiylik pazar paylar1 (6rnegin, Persil), daha yiiksek prim fiyati ( 6rnegin, Porsche),
marka sadakati sonucu olarak satis basina daha diisiik pazarlama maliyetleri (6rnegin,
Mercedes), transferi, uzantilar1 ve lisans yoluyla yiiksek kaldira¢ potansiyeli (6rnegin,
Nivea, Disney) nitelendirmektedir. Giiglii bir markanin Kilit belirleyicileri olarak 3P’yi
performans, kisilik ve varlig1 olarak tanimlamaktadir. °

Marka degerlendirme i¢in McKinsey sistemi bireysel marka giicli degerlerini Olgiilebilir
olarak belirlerlerken, fonksiyonel kapsamda veya diinya ¢apinda marka degeri hakkinda
higbir bilgi sunmamasi dezavantajidir. Ayrica, 3P gercekten marka giicii ile ilgili veya

digerlerinin dikkate alinip alinmamasiyla ilgili iliskileri konusunda net degildir.

2.4.2.2 Brand Asset Valuator (BAV)

Young & Rubicam reklam ajansi tarafindan gelistirilen Brand Asset Valuator (BAV)
davranis bilimleri ilkelerine dayanan uluslararasi bir marka degerlendirme sistemidir. Young

& Rubicam da belirttigi gibi, marka degeri dort esasa dayanmaktadir. Bunlar:*®

e Farklhlasma: Tim markalarin baslangic noktast farklilagmaktir. Farklilagma
markanin anlamini ve giiciinii 6lger. Bu asamada tiiketiciler markay1 taniyarak
digerlerinden ayirt etmektedir. Tiketici tercihleri, marka 6zii ve potansiyel marj

farklilasma tarafindan stirdiiriilmektedir.

15 Thomas Huber, Volume 1:Brand Equity Review, Brand Equity Excellence

<http://www.juescha.de/frontend/media/downloads/beispieldownloads/2001 12 brand equity excellence 1
review.pdf >

%Y oung & Rubicam Brand Asset Valuator,

< http://ruby.fgcu.edu/courses/tdugas/ids3332/acrobat/bav.pdf >

49



http://www.juescha.de/frontend/media/downloads/beispieldownloads/2001_12_brand_equity_excellence_1_review.pdf
http://www.juescha.de/frontend/media/downloads/beispieldownloads/2001_12_brand_equity_excellence_1_review.pdf
http://ruby.fgcu.edu/courses/tdugas/ids3332/acrobat/bav.pdf

e llgi: Farklilasma ile markanm ilk adimi atildiktan sonra diger adim ilgililiktir. Bir
marka tiiketicilere kisilik olarak uygun degil ise tiiketicilerin ilgisini gekmemekte ve
tercih etmemektedir. Brand Asset Valuator yontemi, gosterilen ilgi ve pazar niifuzu

arasinda belirgin bir iliski oldugunu gostermektedir.

e Saygi: Saygimin 6l¢iimleri, marka yiiksek sayginliga sahip ve kendi sinifinda en iyi
olarak kabul edilir. Saygi, bir markanin artan veya azalan popiilaritesi hakkinda

algilanan kalite ve tiiketici algisidir.

e Bilgi: Bir marka farklilik, ilgilikle ve tiiketicilerin yiiksek saygisini kazanmis ise

bilgi sonugtur. Marka olusturmanin en basarili noktasidir.

Farklilasma
. \
Marka Giicii
Ilgi
o < N
Marka Degeri
Saygi
e \
Markanin Kisiligi
Bilgi
'

Sekil 3: Brand Asset Valuator Marka Degerinin Dort Bileseni

Kaynak: Sasikala, D. (2013). Brand Asset Valuator Measuring Brand Value. International Journal of Social

Science & Interdiciplinary, 31, s. 134

Bir marka farklilagsma ve ilgi arasindaki iliski gelecekteki performansin gii¢lii bir gostergesi

oldugunu marka giicti temsil eder. Marka kisiligi, saygist ve bilgi ile birlikte kesfedilir.
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Son olarak, Young&Rubicam metodunda kullanildig: sdylenen ve toplam elli iki adet kriter
hakkinda yeterli bilgi bulunmamakta, bunlarin bir araya getirilmeleri ile ilgili olarak yeterli

bilgi mevcut olamamaktadir.

2.4.2.3 BrandDynamics™ Modeli

BrandDynamics™ metodu Milward Brown adli kiiresel bir pazarlama arastirmasi ve
danismanlik firmas tarafindan olusturulan bir modeldir.'” Modelde 6ncelikle tiiketiciler ile

iligkiler belirlenip daha sonra rakipleri gii¢lii ve zayif yonleri dl¢iilmektedir.

Bu modelin siireci bes adimdan olusmaktadir. Bu adimlar:

Baglilik

Avantaj

Performans

Mgililik

Varlik

Sekil 4: Brand Dynamics Yontemi Unsurlari

Kaynak: (Dyson, P, Farr, A. & Hollis, N. S. (1996). Understanding, Measuring, and Using Brand Equity.
Journal of Advertising Research, 36(6), s.9)

17 Milward Brown, < http://www.millwardbrown.com/mb-global/what-we-do/brand >
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e Varhk: Bu durumda, tiikketiciler markanin varliginin farkinda olmus olup iiriin veya
hizmetleri denemis ancak heniiz duygusal tatmin yasamamislardir. Bu seviye, satis
noktalar1 miimkiin olan en biiylik sayida bir varlig1 piyasada ilgi ¢cekmek i¢in fazla

reklam vererek elde edilebilir.

e Tlgililik: Bu seviyede, miisterilerin marka kendi istek ve ihtiyaglarni karsilayip
karsilamadigin1 diisiinmeye baslar. Onlar burada {irlinlerin maliyetini degere gore
karsilagtirmaya baglar. Miisteriler su sorulari sorar: "Bu marka benim ihtiyaglarima
uygun mu?”, "Benim i¢in dogru fiyat araliginda mi?", "Buna deger mi?". Eger

tiiketici, markanin ihtiyacini karsilayacagini diisiinmiiyor ise 0 markay1 satin almaz.

e Performans: Burada, miisterilerin potansiyeli teslim olup olmadigini gérmek igin,

baskalar1 ile markay1 karsilastirmaya baslar.

e Avantaj: Avantaj seviyesinde diger markalar {izerinde bir markanin rekabet giiciinii
devreye girer. Tiketici belirli duygular1 veya rasyonel faydalari marka ile
iliskilendirmeye baslar. Tiiketiciler avantajlar1 konusunda ikna olurlarsa bagliligin

temeli atilmis olur.

e Baghhk: Son olarak baglilik seviyesinde miisteriler ile marka arasinda bir bag
kurulmus demektir. Dolayisiyla tiiketicilerin biitlin seviyelerden memnun oldugunun
gostergesidir. Bu diizeydeki miisteriler aile iginde farkindalik, sosyal ve mesleki
cevrelerini olusturmada markayi kullanirlar. Sonug olarak, bu sathada bir marka

olusur ve agama sonunda tiiketiciler markanin elgileri gorevini gormeye baslar.

Sonug olarak piramit miisterilerin farkindaligiyla baslayip marka sadakati ile bile bes
asamadan olugmaktadir. Hedef miimkiin oldugunca daha yiiksek seviyelere ¢ikip daha ¢ok
miisteri elde etmektir. Ne de olsa daha yiiksek bir piramit daha ¢ok insanin marka i¢in para

harcamasi demektir.
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2.4.2.4 EquiTrend Modeli

EquiTrend modeli, Total Research damismanlik sirketi tarafindan gelistirilmis olup
anketlere dayali bir 6l¢giim calismasidir. 1989 yilindan bu yana, EquiTrend 2.000 katilimct
bir telefon arastirmasina dayanarak, 39 kategoride 133 ABD markasinin yillik marka giicii
derecesini hesaplamistir. (Aaker & Joachimsthaler, 2000, s. 103) EquiTrend modeli marka

ile ilgili ti¢ unsuru vardir. Bunlar:

e Marka Hakkinda Bilgi: Tiiketicilerin marka hakkinda bilgi seviyelerini 6l¢iip daha

sonra markanin kalitesi hakkindaki bilgilerin 6l¢iildigii evredir.

e Algilanan Kalite: Algilanan kalite EquiTrend’in kalbidir. Ciinkii giiven, gurur ve
tavsiye etme istegi markayr sevme ile arasinda yiiksek bir iliski oldugu tespit
etmislerdir. Algilanan kalite, 'kabul edilemez' ile 'olaganiistii' arasinda degiserek 11

nokta skalas1 kullanilarak ol¢iiliir.

e Kullanic1 Memnuniyeti: Bu asamada, markayi tercih eden tiiketicilerin markadan
memnuniyet derecesi olgiilmeye calisilmaktadir. Algilanan kalite diisiik ¢iksa bile

diger kullanicilarin algilanan kalitesi yiiksek kabul edilmektedir.

2.4.3 Karma Yontemler

Finansal yontemler, markanin degerini parasal bir deger ortaya koyabilmek i¢in gelistirilmis
yontemler olup tiiketicilerin bir markay: tercih ederken ki davranis bi¢imlerini ihmal
etmektedir.

Tiiketici davranig esasli yontemler ise finansal yontemlerin ihmal ettigi tiiketicilerin
tercihlerini aciklamak {izerine bircok yontem gelistirmislerdir. Bu yontem ise markalarin
degerlerinin nakdi bir deger seklinde hesaplanmasini ihmal etmektedir.

Karma yontemler ise finansal yontemlerin ve tiiketici davranis esasli yontemlerin eksik
yonlerini ortadan kaldirmak i¢in damismanlik sirketleri tarafindan gelistirilmis yontemlerdir.
Farkli damismanlik sirketleri gelistirilen yontemlerin hepside farkli sonuclar ortaya

koymaktadir. Gelistirilen bu yontemler her ne kadar damigsmanlik sirketleri tarafindan
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aciklanmig olsa da hesaplamalarla ilgili bazi1 yontemler agiklanmayip kamuoyuyla
paylasilmamaktadir.
Calismamizin bu bdliimiinde, danigsmanlik sirketleri tarafindan gelistirilen yontemler

acikladiklar1 bilgiler dogrultusunda detaylandirilacaktir.

2.4.3.1 Interbrand Yontemi

Interbrand yontemi, 1974 yilinda kurulan suanda 22 iilkede 29 ofisiyle faaliyet gosteren
Interbrand sirketi tarafindan gelistirilmis bir marka degerleme yontemidir.!® Interbrand
yontemi marka degerleme konusunda diger yontemlere gore uzman kabul edilmis olup, her
yil diinyanin en seg¢kin 100 markasimni hesaplamakta ve kamuoyuyla paylasmaktadir.
Interbrand hem tiiketicilere hem de finansal sonuglar vermesi ile sirketlere katki

saglamaktadir.

Interbrand marka degerlemenin {i¢ bileseni vardir: (Keller, 2013, s. 377)

e Mali Analiz: Mali analiz agamasinda markali tiriinlerden gelecek yillarda saglanacak
hasilatlar ongoriilerek, elde edilen tutarlardan vergi ve sermaye maliyeti diigiiriilerek

MODV’1n sagladigi kazanimlari belirlenmektedir.

e Markanin Rolii: MODV’dan kaynaklanan kazanglarin ne kadarinin markadan
saglandigini 6l¢iildigii evredir. Bu ¢oziimleme tiiketicilerin taleplerinin ve markaya
olan sadakat unsurlar1 agirliklandirilip boylelikle markadan kaynaklanan kazanglarin

bulundugu asamadir.

e Markanin Giicii: [lerideki donemlere iligkili olarak &ngorii ile markadan
kaynaklanan kazanglarin simdiki degerlerine indirgenerek uygulanacak iskonto orani
tespit edilmektedir. Bu asamada markalarin risklerinin 6l¢iildiigi, az bir degere sahip

olan marka giiciiniin 6ngoriilen kazanglarin saglanip yada saglanmayacag risklerini

18 Interbrand, < http://interbrand.com/about/ >
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artirdigi varsayimina dayanmaktadir. Bu asamanin hesaplanabilmesi i¢in 7 Slgiit
bulunmaktadir. (Kotler & Keller, 2003, s. 293)

Bunlar:

e Liderlik: Markanin bulundugu piyasalardaki egilimleri ve fiyat stratejilerini
etkileyebilme yetenegine tistiin konumda markalarin bagka markalara kiyasla ¢ok

yiiksek bir avantaja sahip oldugu kabul edilmektedir.

e Uluslararas1 Olabilme: Uluslararasi markalarin daha ¢ok biiyiime veya ilerleme

becerisine elde etmelerinden 6tiirii yerel markalardan daha kiymetli sayilmaktadirlar.

e Marka istikrar: Pazarda uzun siire varligii koruyan ve sabit bir tiikketici bagliligina

sahip markalar bagka markalara kiyasla daha 6nemli sayilmaktadir.

e Pazar: Tiketici taleplerinin stabil oldugu veya olas1 rakiplerinin piyasaya girisi i¢in
cesitli engellere sahip piyasalarda bulunan markalar daha kiymetli sayilmaktadir.
Teknoloji, moda ya da tiiketici tercihlerindeki degisimlerine daha bagli olan
piyasalarda etkinlik siirdiren markalarin digerlerine nazaran direngsiz kabul

gormektedir.

e Pazarlama Destegi: Markanin pazarlama stratejileri ile desteklenip desteklenmedigi
ve kurumsal olarak yonetilip yonetilmedigi degerlendirilmektedir. Siirekli yatirim
odakli ve destek almis sirketler almamis sirketlere gore daha giicli olarak

degerlendirilmektedir.

e Marka Trendi: Markanin biiyime potansiyeline hakkinda bir degerlendirme

yapilmaktadir.

e Koruma: Hukuki sistemden kaynaklanan korumalar: icermektedir. Ornegin, Tiirk
Patent Enstitiisiine tescil edilen bir ticaret markasinin 556 sayili KHK ile korunmasi
hukuksal bir korumadir. Tescilli markalar, marka sahibine marka hakkini kullanma

yetkisinden kaynakli gelirler saglayabilmektedir. Yasal koruma altina alinmamis
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markalarin kanun 6niinde korumasi koruma altina alinmis markalara kiyasla ¢ok
daha zayiftir. Yasal koruma altina alinmig olan markalar bu sebebiyetle daha degerli
kabul edilmektedir.

S6z konusu olan 7 6lgiit ayr1 ayr1 agirliklandirilmustir.

Kriterler Agirhklar
Liderlik %25
Uluslar aras1 Olabilme %25
Marka Istikrar1 %15
Pazar %10
Pazarlama Destegi %10
Marka Trendi %10
Koruma %5

Tablo 1: Interbrand Marka Giicii Kriterleri ve Agirhklari

Interbrand yontemi, yukarida ifade edilmis olan 7 6l¢iit ile bir agirliklandirma sistemi olarak
gelistirilmis ve genis bir uygulama alani bulmustur. Markaya her 6lgiit grubu igin belli
puanlar verilerek toplaminda 0 ile 100 arasinda bir degere ulasilmaktadir. Sonraki adimda
ise, elde edilen 0-100 arasindaki puanlar bir doniisiim islevi ile iskonto oranini belirlemekte
kullanilmaktadir. Marka giicii sonucu yiiksek ise markaya atfedilen risk de o derece diisiik
olmaktadir.

Interbrand, “x” ekseninde markanin giiclinii “’y” ekseninde ise iSkonto oraninin gosterildigi

S-egrisini gelistirmistir. Interbrand marka degerini tespit ettigi sirketin 6zellikle son 3 yillik

verilerine odaklanarak S egrisi bilgilerini hesaplamaktadir. (Kapferer, 2008, s. 521)
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Iskonto Oram

Risksiz Faiz Orani

Maksimum Risk Marka Giicii

0 100

Sekil 5: Interbrand S-egrisi

S-egrisi markanin meydana gelmesindeki evreleri agiklamaktadir. (Bulgarelli, 2015, s. 23)

Bunlar:

e Yeni olusan veya piyasaya yeni girmis bir marka pazarda orta siralara gelebilmek

icin yavas ilerlemektedir.

e Markanin yerel pazarlardan uluslararasi alana ulagsmasi yada faaliyet gosterdigi

piyasada onder markalardan biri haline gelmesiyle kiymeti katlanarak artacaktir.

e Son olarak diinya ¢apinda baskin hale geldikten sonra markalarin biiyiime siireci

yeniden yavaslayacaktir.

Interbrand’mn 6nerdigi S-egrisi, 0 ile 100 arasinda degerlerden olusmaktadir. Marka
degerinin hesaplanmasi asamasinda, eger markanin giicii 100 puan olarak belirlenir ise o
uygulanacak olan iskonto orani risksiz faiz orani ile ayn1 olmaktadir. Tam tersi durumda,

iskonto orani artmaktadir.
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Sonug olarak marka degeri, markadan tahmin edilen gelirler, marka i¢in hesaplanan iskonto
orani ile gilincel degere indirgenerek bulunmaktadir.

Interbrand yOnteminin en ©6nemli 6zelligi marka degerini etkileyen biitiin unsurlar
hesaplamalara dahil etmesidir. Tiketici davramiglarini da dikkate alarak marka giicii
kavramini nakdi bir degere doniistiirmesi en biiyiikk yararlarindan birisidir. Ancak bu

yonteminde birgok zayif yonleri bulunmaktadir.

e Markayla iligkili olarak ileriki donemlere ait gelir tahminlerin, markanin giici,
carpanlarin1  bulmak i¢in uygulanan kistaslart ve bunlarin gelisigiizel

derecelendirilmesi objektif degerlendirmelere dayanmamaktadir.

e Pazarlama destegi ile dogrudan iligkilendirmek, reklam harcamalariyla marka
glicliniin arasinda sayisal bir bag varsaymak, reklam harcamalarmin markalarin

degerinin arttirmasina neden oluyor gibi siipheli sonuglar doguracaktir.®

e Marka degerlemesi ile ilgili tiikketicilere bagli faktorlerin yeterince islevsel ve entegre

olup olmadig1 da belirsizdir.

o Elde edilen kazanimlardan ne kadarlik kisminin markaya ait oldugu ayriminin nasil

yapilabilecegi konusu da mechuldiir.

Marka degerleme konusunda uzmanlagsmis olan Interbrand, diinyanin en degerli 100
markasint her yil diizenli olarak hesaplamakta ve yayinlamaktadir. En son yayinladiklar

liste 2015 yilina ait olup asagidaki tabloda gosterilmistir.

19 Thomas Huber, Volume 1:Brand Equity Review, Brand Equity Excellence
<http://www.juescha.de/frontend/media/downloads/beispieldownloads/2001 12 brand equity excellence 1

review.pdf >
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z z 2014 2015
S E|W £ .. .. MARKA | MARKA
S ;5 S 5-; MARKA ULKE SEKTOR DECERI | DEGER

%| & (9) ©)

1 1 APPLE ABD Teknoloji 118,863 | 170,276
2 2 GOOGLE ABD Teknoloji 107,439 | 120,314
3 3 COCACOLA ABD Icecek 81,563 | 78,423
5 4 MICROSOFT ABD Teknoloji 61,154 67,67

4 5 IBM ABD Bilgisayar Servis| 72,244 65,095
8 6 TOYOTA JAPONYA Otomotiv 42,392 | 49,048
7 7 SAMSUNG GUNEYKORE Teknoloji 45,462 | 45,297
6 8 GE ABD Cesitli 45,48 42,267
9 9 MC DONALDS ABD Restoran 42,254 39,809
15 10 AMAZON ABD Perakende 29,478 37,948
11 11 BMW ALMANYA Otomotiv 34,214 | 37,212
10 12 |MERCEDES-BENZ| ALMANYA Otomotiv 34,338 | 36,711
13 13 DISNEY ABD Medya 32,223 | 36,514
12 14 INTEL ABD Teknoloji 34,153 | 35,415
14 15 CIsCO ABD Teknoloji 30,936 | 29,854
16 16 ORACLE ABD Teknoloji 25,980 | 27,283
22 17 NIKE ABD Spor Uriin 19,875 23,07

17 18 HP ABD Teknoloji 23,758 | 23,056
20 19 HONDA JAPONYA Otomotiv 21,673 | 22,975
19 20 LUIS VUITTON FRANSA Liiks 22,522 | 22,250

Tablo 2: Interbrand 2014-2015 Diinya'min ilk 20 Degerli Markas:

Kaynak: http://interbrand.com/best-brands/best-global-brands/previous-years/
http://interbrand.com/best-brands/best-global-brands/2015/ranking/#?listFormat=Is

Yukarida tabloda Interbrand’in yaymlamis oldugu en iyi markalar listesi yer almaktadir. Her
iki y1l karsilagtirmasinda ilk sirada Apple 170,276 milyar $ yer alirken, 120,314 milyar $ ile
Google ikinci, tigilincii sirada Coca Cola 78,423 milyar § marka degeri ile yer almistir.
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2.4.3.2 Financial Word Yoéntemi

Financial Word yontemi, marka degerleme konusunda uzman olan Interbrand yonteminin
daha basite indirgenmis bir tiiriidiir. Bir markaya sahip olan firmanin gelirleri ile o markaya
bezer iirlinler iireten markalasmamis firmanin gelir farkliliklarini hesaplayarak marka
degerine ulagsmaktadirlar.

Financial Word yontemi, marka giiciinii belirlerken Interbrand yontemine benzer kistaslarin
bazilarini kullanmaktadirlar. Interbrand yontemi marka giiciinii 6lgerken yedi kistasi var

iken, Financial Word yonteminin bes kistas1 vardir. Bunlar:

e Liderlik

e Misteri Baglilig1

e Uluslararasi Olma

e Markanin Endiistrindeki Onemi

e Hukuki Koruma

Financial Word yontemi, Interbrand yontemine gore daha az kriterlere sahip olmasina
ragmen hesaplamalarinin benzer olmasindan 6tiirli Interbrand yontemindeki eksiliklerinde

bu yontemde de devam ettigi goriilmektedir. (Kaya, 2002, s. 28)

2.4.3.3 The Nielsen Company Marka Bilancosu Yontemi

Interbrand yontemi gibi, Schultz ve Brandmeyer tarafindan gelistirilen A.C. Nielsen marka
bilangosu yontemi bir puanlama modeli etrafinda insa edilmistir. Bu yontem, 6 grup ayrilmis

olur toplamda 19 kistas bulunmaktadir.

Bu kriterler: 2

20 Thomas Huber, Volume 1:Brand Equity Review, Brand Equity Excellence
<http://www.juescha.de/frontend/media/downloads/beispieldownloads/2001 12 brand equity excellence 1

review.pdf >
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V.

V.

Pazar nasil goriinmektedir?

1. Pazarin blyiikligi
2. Pazarn gelisimi

3. Pazarin yarattig1 katma deger

Markanin pazar pay1 ne kadar biiyiiktiir?

Deger bazinda pazar pay1

Nispi pazar pay1

Pazar paymnin gelisimi

N o g A

Pazarda kazanilan kar paylagimi

Toptancilar ve perakendeciler markayi nasil degerlemektedirler?

8. Agirlikli dagitim

9. Markanin ticari cazibesi

Sirket markasi i¢in ne yapmaktadir?

10. Uriin kalitesi
11. Markanin fiyat davranisi
12. Goriintii pay1

Tiiketicilerin markaya baglilig1 ne kadar gii¢liidiir?

13. Marka sadakati

14. Markanin giiven vermesi

15. Zihindeki pay1 (yardimsiz marka farkindaligr)
16. Reklamlarla hatirlatma

17. Marka ile itibar
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VI.  Markanin etki kapsami ne kadar biiytiktiir?

18. Markanin uluslararasi erigim veya ulagimi

19. Uluslararas1i marka koruma

Yukaridaki kistaslara 0 ile 500 arasinda puanlar verilerek marka giicii tespit edilmektedir.
Belirlenen puanlar, markanin ilerideki performanslarina kaynak gérevi gérmekte olup risk
ile iliskilendirilmektedir. Marka giici puan1 yiliksek ise markanin risk diizeyi de aym
derecede diisiik olmakta dolayisiyla markanin degerini de yiikseltmektedir.

Bu yonteminde bazi eksiklikleri bulunmaktadir. Bu eksiklikler: (Sevindik, 2007, s. 75)

e Yontemde iskonto oraninin nasil belirlenecegine dair bir bilgi yer almamakla birlikte
farkli iskonto oranlariyla marka degerlemenin yapilmasi yanlis sonuglara ulasmaya

neden olmaktadir.

e Gelecekteki kazanglar ile ilgili 6ngoriilerin saptirilmaya agik oldugu sdylenebilir.

e Interbrand yonteminin bir eksikligi olan markadan saglanan kazanimlarin iirinlerden

saglanan kazanimlardan nasil ayrildig1 konusu da belirsizdir.

e Yontem ile ilgili kistaslar ve bu kistaslarin nasil puanlandiklart hakkinda yeterli bilgi

mevcut degildir.

e Sadece uluslararasi pazarlar kistasi ile yerel pazardaki markalarin birgok kistasinin

dikkate alinmas1 sonuglari ¢arpitabilecektir.

A.C. Nielsen Marka Bilangosu yontemindeki bazi eksiklikleri kabul ederek, bu yontemi de
esas alarak Marka Performans yontemini gelistirmistir. Marka performansi yontemi dort

olgiitten olugsmaktadir. Bu dort 6lciit asagida gosterilmistir.?:

2L Thomas Huber, Volume 1:Brand Equity Review, Brand Equity Excellence
<http://www.juescha.de/frontend/media/downloads/beispieldownloads/2001 12 brand equity excellence 1

review.pdf >
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Marka
Y Onetim
Sistemi

Marka
GoOzetimi

Marka Marka
Kontrol Degerleme
Sistemi Sistemi

Sekil 6: A.C. Nielsen Marka Performansi Olgiitleri

Kaynak: Thomas Huber, Volume 1:Brand Equity Review, Brand Equity Excellence

<http://www.juescha.de/frontend/media/downloads/beispieldownloads/2001 12 brand equity excellence 1

review.pdf >

Modelin merkezinde marka gozetimi yer almaktadir. Bu analizde derecelendirme yapilip,
kullanilan kistaslar marka bilango yontemindeki gostergelerden daha azdir. Buradaki
oOl¢iitler Pazar hacmi, Pazar payi, Pazar payindaki biiylime, amaca uygun markalar dizisi,
agirlikli dagitim, marka baglilig1 ve marka bilinirligi yer almaktadir.

Parasal marka degerini yani Marka Degerleme Sistemini belirlemek icin, tahmini piyasa
hacmi daha sonra bir biitiin olarak piyasa kazang potansiyelini hesaplamak i¢in yillik net
isletme marj1 ile carpilir. Sistem rakipler ile karsilastiginda giiclii ve zayif analizi
kullanilarak pazarlama faaliyetlerini inceler. Ayni1 zamandan, markanin suan ki konumu ile
stratejik hedefleri karsilastirilir. Marka gozetiminin hedefi marka yonetimini desteklemek
amaciyla marka yonetim sistemi desteklenmistir.

Marka Kontrol Sistemi, pazarlama harcamalar1 ve marka giicii ile elde edilen basari
iligkilendirerek pazarlamanin amaca yonelik takip edilmesini saglar. Boylece marka

yonetiminin etkinligini izler.
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Marka Performans tiiketiciye entegre ve sirket odakli marka degerleme sistemi sunmak igin
calisir. Ayn1 zamanda nedensel analizi kriterleri ile sistemi dogrulayarak ve kriterlerin

sayisini sinirlayarak marka bilangosunun belirli zayifliklarini 6nlemektedir.

2.4.3.4 Brand Finance Yontemi

1996 yilinda kurulan, Brand Finance diinyanin 6nde gelen bagimsiz marka degerleme ve
strateji danismanlik sirketidir. Merkezi Londra’da bulunan sirket suanda 20'den fazla tilkede
faaliyet gostermektedir.?? Yonteminde ilk olarak markali tiriinlerden gelecekte elde edilecek
hasilatlar tahmin edilmekte, bu duruma markalarin katkisi belirlenmektedir. Markalarin
katkilariin giincel degerine indirilmesinde uygulanacak iskonto orani da Interbrand ve

A.C.Nielsen yontemlerinde oldugu gibi bir sistem ile hesaplanmaktadir.

Brand finance yontemi, bes asamadan olusmaktadir. (Tugay & Top, 2014, s. 223)

e Boliimlendirme: Marka degerlemesin ilk asamasidir. Cografi dagilim ¢ergevesinde
tilketiciler ve driinlerini pazar stratejileri dikkate alinarak uygun bir boliimleme

belirlenir ve rakipleri taniyarak durum analizi yapildigi agsamadir.

e Finansal Tahminler: Markanin i¢inde bulundugu tim sektorleri dikkate alarak
markal1 iiriinlere olan talebi etkileyebilecek her faktor incelenerek, gegmis zaman
icerisinde marka igin olan talepleri etkileyen her faktor tespit edilmektedir.
Pazarlama, satislar gibi veriler dikkate alinarak ilerideki satislar hakkinda dngoriiler
yapilmaktadir. Bunun sonunda, pazari esas alan finansal tahminlerin saglanmasinin

amagclandig1 asamadir.

e Markanin Kattifi Deger Analizi (BVA Analizi): Ilerideki kazanimlarin ne
kadarinin markadan elde edildiginin tahmin edildigi asamadir. BVA Analizi
yapiminda Onceki asamalarda goz Oniinde bulundurularak, trade-off analizi ile

markanin tliketicilerin alim kararlar1 tespit edilmeye caligilmaktadir.

22 Brand Finance, < http://brandfinance.com/who-we-are/our-story/ >
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e Beta Analizi: Ileride tahmin edilen kazanglarin simdiki degere getirilmesi igin
yontemde iskonto oranini tespitini yapmak amaci ile Finansal Varlik Fiyatlandirma

Modeli (CAPM)?® adapte etmis olup kullandig1 formiil ise:

Iskonto Oram1 = Marka Betasina Uyarlanmis Sermaye Maliyeti X Sermaye

Finansmaninin Pay1 + Bor¢ Maliyeti X Bor¢ Finansmaninin Pay1

Marka Betasina Uyarlanmis Sermaye Maliyeti = Risksiz Oran + (Sermaye

Yatirimi Risk Primi x Sektor Betas1 x Markanin Betasi)

Burada markanin betasini belirlenebilmesi i¢in, Interbrand tarafindan kullanilan benzer
puanlama sistemi kullanilarak, markalarimin gii¢lerini 6lgmek amaciyla 10 Kriter

kullanilmaktadir. Bunlar:2*

KRITERLER PUANLAR
Markanin Pazarda Bulunma Siiresi 0-10
Markamn Dagitim Kanallari 0-10
Pazar Payi 0-10
Pazardaki Pozisyonu 0-10
Markamin Satiglardaki Oram 0-10
Fiyat Primi 0-10
Fiyat Esnekligi 0-10
Pazarlama Harcamalar1 0-10
Markanmn Reklamlarimin Ulastig Kitle 0-10
Marka Farkindalig 0-10

Tablo 3: Brand Finance Marka Giicii Kriterleri ve Puanlar:

Her kritere O ile 10 arasinda puan verilip boylelikle O ile 100 arasinda bir sonug
saglanmaktadir. Eger markalarin elde ettikleri puanlar 100 puana yaklasirsa risk orani azalir

tam tersi durumda ise 0’ a yaklastikca risk orani artmaktadir.

23 CAMP herhangi bir finansal varhigin beklenen getirisini hesaplamakta olup beklenen getiri o finansal varligin
sahip oldugu risklere gore belirlenmektedir.

CAMP’mn formiilii: Ei= Rr + (Rm- Re) bi Ei =1 finansal varligin beklenen getirisi Re= Risksiz faiz orani

Rm= Pazar Porfoyiiniin Getirisi bi= Beta Katsayisi

24 David Haigh, Brand Valuation: Measuring and Leveraging Your Brand,

< http://www.brandstrategygroup.de/texte/brandfinance_brand valuation_leverage may_2000.pdf >
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Sekil 7: Brand Finance Marka Giicii Grafigi

Kaynak: David Haigh, Brand Valuation: Measuring and Leveraging Your Brand,

< http://www.brandstrategygroup.de/texte/brandfinance brand valuation leverage may 2000.pdf >

e Degerleme ve Duyarliik Analizi: MODV igerisinde markanin aldig1 pay giincel
degerlere indirgenmesiyle deger tespit edilmektedir. Eger bazi varsayimlar
degistirilebilirse sonuglar1 degerlendirebilen duyarlilik analizi yapma imkanina da

sahiplerdir.

Brand Finance, Global 500 adi ile yayinladigi marka degerlerinin Interbrand’in yayinladigi

siralama ile benzer sekilde oldugu tablo asagida sunulmustur.
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z z 2014 2015
<t Lo
§ T§ § ;E MARKA ULKE SEKTOR xgggg 1|\)/|1§('?1!:<RA1
2 2 (Milyar $) | (Milyar $)
1 1 APPLE ABD Teknoloji | 104,68 128,303
2 2 SAMSUNG |GUNEYKORE| Teknoloji | 78,752 81,716
3 3 GOOGLE ABD Teknoloji | 68,620 76,683
4 4 MICROSOFT ABD Teknoloji | 62,783 67,060
5 5 VERIZON ABD [letisim 53,466 59,843
7 6 AT&T ABD [letisim 45,410 58,820
8 7 AMAZON ABD Perkande | 45,147 56,124
6 8 GE ABD Cesitli 52,533 48,019
13 9 |CHINE MOBILE ABD [letisim 31,845 47,916
9 10 WALMART ABD Perkande | 44,779 46,737

Tablo 4: Brand Finance 2014-2015 Diinya'min ilk 10 Degerli Markasi

Kaynak: Brand Finance < http://brandfinance.com/images/upload/brand_finance_global 500 2015.pdf >

Brand Finance’mn yapmis oldugu siralamada ilk sirayr Apple 128,303 Milyar $ ile yer
alirken, ikinci sirayr Samsung 81,716 Milyar $ ve tigiincii siray1 Google 76,683 Milyar $
marka degeriyle yer almistir.

Marka degerleme konusunda uzmanlagmis olan Interbrand ve Brand Finance danismanlik
sirketleri yaymlamis olduklar1 marka degeri siralamasinda tutar farkliligiin yani sira
siralama farkliliklarida dikkat ¢ekmektedir. Marka degerleri arasindaki biiyiik farkliliklar
olmasina ragmen her iki yontemde birinci siray1 Apple sirketi, Interbrand yonteminde ikinci
siray1 Google, Brand Finance yénteminde ise Samsung sirketi yer almaktadir. Ugiincii siray
Brand Finance yonteminde Google, Interbrand yonteminde Coca Cola sirketi ii¢lincii sirada

yer almaktadir.
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z z 2014 2015
S, E|W E . MARKA MARKA
I j; I j; MARKA SEKTOR | | EGERI DEGERI
@ @ (Milyon $) | (Milyon $)

2 1 AKBANK Bankacilik 1,983 2,516

1 2 TURK TELEKOM [letisim 2,000 2,475

4 3 IS BANKASI Bankacilik 1,893 2,445

3 4 THY Ulastirma 1,922 2,219

7 5 | GARANTI BANKASI| Bankacilik 1,363 1,952

5 6 ARCELIK Ev Aletleri 1,616 1,845

8 7 TURKCELL [letisim 1,343 1,700

10 8 YAPI KREDI Bankacilik 1,099 1,392

9 9 BIM Perakende 1,120 1,387

6 10 EFES PILSEN Icecek 1,366 1,085

Tablo 5: Brand Finance 2014-2015 Tiirkiye’nin flk 10 Degerli Markasi
Kaynak:
BrandFinance,http://brandfinance.com/images/upload/brand finance turkey 100 2015 new version .pdf

Brand Finance danigsmanlik sirketi tarafindan 2015 yilinda yayinlanan Tiirkiye’nin en degerli
100 markasinin sonuglar1 agiklanmistir. Yayinlanan bu verilere gore Tiirkiye’de birinci
siray1 2,516 Milyon § ile Akbank, ikinci siray1 2,475 Milyon $ ile Tiirk Telekom, ii¢ilincii
sirayl ise 2,445 Milyon $ ile Is Bankasinin marka degeri yer almistir.

Bu sonuglarla birlikte Tirkiye’de ge¢cmis yillara oranla giinlimiizde marka degerini
hesaplamak amaciyla yapilan calismalar ivme kazanmistir. Yapilan ¢alismalarda ivme
kazanilmasinin temel nedenlerinden biri maddi olmayan duran varliklarin 6nemi ve
degerinin  girketlerin  sahipleri veya  yoneticileri tarafindan  anlasilmasindan
kaynaklanmaktadir. Ulkemizde bazi sirketler, Tiirkiye’de firma ele gegirme veya birlesme
amaciyla gelmekte olan yabanci yatirnmcilar ile pazarlik giiglerini artirabilmek igin

markalarinin degerini hesaplatma yoluna gitmektedirler.

2.4.3.5 BBDO Yontemi

Alman danigsmanlik firmasi tarafindan gelistirilen endiistriler aras1 farkliliklar1 da hesaba

katan ¢cok asamali bir marka degerleme sistemidir.
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Bu asamalar: %

e Markanin satis performansi: Bir markanin satis performansi da gelecekteki satis
potansiyelinin bir gostergesi olarak hizmet vermektedir. Bu belirleyici igin, spesifik

faktor degerleri endiistri disindan temin edilmektedir.

e Net faaliyet kar marji: Onceki ii¢ yil i¢inde bir ortalama deger olarak hesaplanir.

Bu kazanilan gelirlerin gercek degerinde bir fikir verir.

e Markanin gelisme olanaklari: markanin gelecekteki deger potansiyeli ve endiistri

beklentileri i¢in analistlerin goriisleri alinir.

e Markanin uluslararasi1 konumu: Yurtdisinda kazanilan gelirlerin oranini ve

uluslararasi kalkinma igin markanin potansiyeli tizerinde bir perspektif sunar.

e Marka icin reklam destekleri: Vergi oncesi kazanc¢larin ne kadarlik bir yiizdenin

reklamlara harcanildigini 6lger.

e Markanin kendi sektoriindeki giicii: Markanin satiglarini rakibi ile karsilastirarak

markanin sektordeki giicii belirlemektedir.
e  Markanin imaji
e Uc yil icinde vergi oncesi kazanc¢: Son belirleyici olarak markanin degeri

potansiyelinin bir géstergesi olarak son ii¢ yil iginde vergi Oncesi kazang hareket

etmektedir.

2 Thomas Huber, Volume 1:Brand Equity Review, Brand Equity Excellence
http://www.juescha.de/frontend/media/downloads/beispieldownloads/2001 12 brand_equity excellence 1 r

eview.pdf
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Yukarida belirlenen asamalarin ardindan, ilk ii¢ unsur bir araya getirtilerek “Marka Kalite
Faktorii” adi verilen bir faktor degeri hesaplanir. Marka Kalite Faktorii hesaplandiktan sonra,
diger unsurlarin agirliklar1 da bir araya getirilerek faktor degeri tespit edilir. Ortaya ¢ikan
genel faktor degerleri son ti¢ yildaki vergi dncesi karlarin agirlikli ortalamasi ile garpilmasi
sonucunda marka degerine ulasilir.

Yontemin avantaji, marka degerlemesinde reklam desteginin etkilerini de 6nemsemesidir.
Bir digeri, vergi 6ncesi kar ve net faaliyet kar marjin da 3 yilin ortalamasinin hesaplamalar
icerinde yer almasi da yontemin avantajlarindandir.

Yontemin eksikligi de diger marka degerleme yontemlerinde de oldugu gibi analistlere
danigilsa bile stibjektif unsurlar icermesidir. Bu durumda marka degerinin yanlis

hesaplanmasina neden olabilecektir. (Sar1, 2009, s. 65)

2.4.3.6 Brand Rating Yontemi

Brand Rating Yontemi, tiiketici odakli olup parasal olarak marka degerini 6lgmeyi

amaglayan bir yontemdir. Bu yontem marka degerini belirlemek i¢in {i¢ bileseni vardir.

Bunlar:%

e Yontemin ilk bileseni buzdagi modeli olup, marka degerinin tiiketiciler agisindan
marka giicii olarak ifade eder. Buzdaginin goriinen kismi, markanimn tiiketici

tarafindan ¢ekiciligi veya iletisimi gibi unsurlar ile marka imajin1 olusturmaktadir.

e Ikinci bilesen ise, fiyat farki veya fiyat primi belirlenmektedir. Fiyat primi ayn
kategorideki bir markasiz Giriinle ilgili olarak belirlenir. Burada, son ti¢ y1lda ortalama
degeri verileri kullanilir. Daha sonra fiyat farkindan kaynaklanan oran, satiglar ile
carpilarak markadan kaynaklanan gelirler tespit edilir. Model, markadan
kaynaklanan gelirlerin ilerideki yillarda da stabil bir sekilde kazanilmaya devam

edecegini varsaymaktadir. (Sevindik, 2007, s. 83) Son olarak varsayilan bu durum

2 Thomas Huber, Volume 1:Brand Equity Review, Brand Equity Excellence
<http://www.juescha.de/frontend/media/downloads/beispieldownloads/2001 12 brand equity excellence 1

review.pdf >
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endiistrinin risk primi dikkate alinarak bir faiz orani kullanilarak iskonto edilir. Genel

olarak, ikinci bilesen marka kazang kapasiteli degerini temsil eder.

e Uciincii bilesen, "markanin gelecek puam" olarak gelecekteki degeri ve miktari
egrileri  belirlemektedir. Bu endeks kullanilarak markanin  potansiyelini
aciklanmaktadir. Ornegin, stratejik marka gelistirme potansiyeli (marka liderlik v.b)

ve mevcut marka korumasi (hukuki anlaminda) gibi.

Parasal marka degerini hesaplamak i¢in, bu tli¢ bilesen algoritmik baglantilidir. Ancak
detaylar Brand Rating tarafindan ag¢iklanmamaktadir.

Bu modelin avantaji tiiketici ve mali odakl1 bakis agilar arasinda baglanti kuruyor olmasidir.
Diger bir avantaj1 stratejik marka potansiyeli dikkate almaktadir. Buna ek olarak, fiyat prim
yukar1 veya asagi bozulmasinin 6nlenmek i¢in ii¢ yillik ortalamasina gore belirlenmektedir.
Son olarak, bir endiistri spesifik risk priminin de dikkate almasiyla saglikli bir marka degeri
sonucuna ulagmaya imkan saglamaktadir.

Yontemiz zayif yonleri ise, marka varliklar1 ve imajin1 arasinda karsilikli sorunlar, fiyat
primi yaklasimindaki sorunlar (marka — fiyat arasindaki dogrudan iliski, markalasmamis

iiriin v.b) burada da gegerlidir.
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3 BOLUM III BiST METAL ESYA, MAKINE VE GEREC YAPIM
SEKTORUNDE MARKA DEGERLEME UYGULAMASI

3.1 Modelin Evreni ve Kullanilan Veri Seti

2014 y1l1 itibariyle BIST Metal Esya, Makine ve Gere¢ Yapim Sektoriinde faaliyet gosteren

ve asagida hisse senedi kodlari ile sirket adlar1 verilen 29 sirket bulunmaktadir.

KOD SIRKET ADI

ALCAR  |ALARKO CARRIER SANAYI VE TICARET A.S.

ASUZU ANADOLU ISUZU OTOMOTIV SANAYI VE TICARET A.S.
ARCLK  |ARCELIK A S.

AYES AYES CELIK HASIR VE CIT SANAYI A.S.

BALAT BALATACILAR BALATACILIK SANAYI VE TICARET A.S.
BFREN BOSCH FREN SISTEMLERI SANAYI VE TICARET A.S.
DITAS DITAS DOGAN YEDEK PARCA IMALAT VE TEKNIK A.S.
EGEEN EGE ENDUSTRI VE TICARET A.S.

EMKEL |EMEK ELEKTRIK ENDUSTRISI A.S.

EMNIS EMINIS AMBALAJ SANAYI VE TICARET A.S.

FMIZP FEDERAL MOGUL iZMIT PISTON VE PIM URETIM TESISLERI A.S.
FROTO FORD OTOMOTIV SANAYI A.S.

GEREL GERSAN ELEKTRIK TICARET VE SANAYI A.S.

IHEVA IHLAS EV ALETLERI IMALAT SANAYI VE TICARET A.S.
JANTS JANTSA JANT SANAYI VE TICARET ANONIM SIRKETI
KARSN  |KARSAN OTOMOTIV SANAYII VE TICARET A.S.
KATMR |KATMERCILER ARAC USTU EKIPMAN SANAYI VE TICARET A.S
KLMSN  |KLIMASAN KLIMA SANAYI VE TICARET A.S.
MAKTK  |MAKINA TAKIM ENDUSTRISI A.S.
OTKAR |OTOKAR OTOMOTIV VE SAVUNMA SANAYI A.S.

PARSN PARSAN MAKINA PARCALARI SANAYII A.S.

SILVR SILVERLINE ENDUSTRI VE TICARET A.S.

TOASO  |TOFAS TURK OTOMOBIL FABRIKASI A S.

TMSN TUMOSAN MOTOR VE TRAKTOR SANAYI A.S.

PRKAB |TURK PRYSMIAN KABLO VE SISTEMLERI A.S.
TTRAK  |[TURK TRAKTOR VE ZIRAAT MAKINELERI A S.

ULUSE ULUSOY ELEKTRIK IMALAT TAAHHUT VE TICARET A.S.
VESBE VESTEL BEYAZ ESYA SANAYI VE TICARET A.S.

VESTL VESTEL ELEKTRONIK SANAYI VE TICARET A.S.

Tablo 6: BIST Metal Esya, Makine ve Gere¢ Yapim Sektoriinde Faaliyette Gosteren Sirketler
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Hirose yonteminde sirketlerin marka degerinin bulunabilmesi i¢in hisse senetlerinin en az 5
y1l boyunca borsada islem gormesi gerekmektedir. Bu sebepten 6tiirii (ULUSE) Ulusoy
Elektrik imalat Taahhiit ve Ticaret A.S. 2014 yilinda, (AYES) Ayes Celik Hasir ve Cit
Sanayi A.S 2012 yilinda, (BALAT) Balatacilar Balatacilik Sanayi ve Ticaret A.S. 2012
yilinda, (JANTS) Jantsa Jant Sanayi ve Ticaret A. S. 2012 yilinda, (TMSN) Tiimosan Motor
ve Traktor Sanayi A.S. 2012 yillarinda borsada islem goérmeye baslamalarindan dolay1
marka degeri hesaplamalarina dahil edilmemistir.

Yontemin uygulama asamasinda reklam ve promosyon giderlerinin kullanildig1 prestij
degerinin hesaplanmasinda DITAS, EGEEN, EMKEL, PRKAB, VESBE sirketlerinin
verileri olmadigindan dolay1 degerleme dis1 birakilmistir. Ayrica yurt digi satis verilerinin
kullanildig1 genisleme degeri hesaplanmasinda FMIZP, MAKTK, SILVR sirketlerinin baz1
donemlerde yurtdisi satiglarinin olmamasinin yani sira satislarin oldugu doénemlerde ise
degerlerin ¢ok diisiik olmasindan dolay1 anlamli sonuglara ulasilamadigi i¢in sadece sektor
icerisinde ki paylar1 dikkate alinip marka degeri hesaplamalarina dahil edilmemistir.

2010-2014 yillar1 arasinda borsada islem goren 16 sirket modelin veri setini olusturmaktadir.

KOD |SIRKET ADI

ALCAR |ALARKO CARRIER SANAYI VE TICARET A.S.

ASUZU |ANADOLU ISUZU OTOMOTIV SANAYI VE TICARET A.S.
ARCLK |ARCELIK A.S.

BFREN |BOSCH FREN SISTEMLERI SANAYI VE TICARET A.S.
EMNIS |EMINIS AMBALAJ SANAYI VE TICARET A.S.

FROTO |FORD OTOMOTIV SANAYI A.S.

GEREL |GERSAN ELEKTRIK TICARET VE SANAYI A.S.

IHEVA |IHLAS EV ALETLERI IMALAT SANAYI VE TICARET A.S.
KARSN |KARSAN OTOMOTIV SANAYII VE TICARET A.S.
KATMR |KATMERCILER ARAC USTU EKiIPMAN SANAY] VE TICARET A.S
KLMSN |KLIMASAN KLIMA SANAYI VE TICARET A.S.

OTKAR |OTOKAR OTOMOTIV VE SAVUNMA SANAYT A.S.
PARSN |[PARSAN MAKINA PARCALARI SANAYII A.S.

TOASO |TOFAS TURK OTOMOBIL FABRIKASI A.S.

TTRAK |TURK TRAKTOR VE ZIRAAT MAKINELERI A.S.

VESTL |VESTEL ELEKTRONIK SANAYI VE TICARET A.S.

Tablo 7: BIST Metal Esya, Makine ve Gere¢ Yapim Sektorii Marka Degeri Hesaplamalarma Dahil Edilen
Sirketler
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Analize dahil edilen sirketlerin yillik bilango ve gelir tablolarindan asagida belirtilen veriler

kullantlmistir.
Degiskenler Verilerin Alindig1 Tablo
Donen Varliklar Toplanu Bilango
Duran Varliklar Toplamu Bilango
Maddi Duran Varliklar Toplamu Bilanco
Maddi Olmayan Duran Varliklar Toplamt |Bilango
Oz kaynak Toplami Bilango
Yurt Igi Satislar Gelir Tablosu
Yurt Dis1 Satiglar Gelir Tablosu
Satilan Malin Maliyeti Gelir Tablosu
Faaliyet Giderleri Gelir Tablosu
Pazarlama Satis ve Dagitim Giderleri Gelir Tablosu
Reklam ve Promosyon Giderleri Gelir Tablosu

Tablo 8: Veri Setinde Kullanilan Degiskenler ve Kullanilan Tablolar

Yukaridaki tabloda sirketlere ait yillik mali tablolar ve gelir tablolarindan toplanan veriler

Kamu Aydinlatma Platformu (KAP) www.kap.gov.tr web sitesinden elde edilmistir.

3.2 Modelin Kapsami ve Simirhiliklar:

Modelin kapsaminda BIST Metal Esya, Makine ve Gere¢ Yapim Sektoriinde islem goren
sirketler incelenmistir. 2014 yili itibariyle BIST Metal Esya, Makine ve Gere¢ Yapim
Sektoriinde toplamda 29 sirket faaliyet gostermektedir. Bu sirketlerden 2010-2014 yillar
arasinda stirekli iglem gormeyen 5 sirket, 2010-2014 yillar1 arasinda faaliyet gosteren ancak
yurtdisi verileri dolayisiyla hesaplama dis1 birakilan 3 sirket, reklam ve promosyon verileri
olmayan 5 sirket ise sadece sektor icerindeki paylari dikkate alinip marka degeri
hesaplamalarina dahil edilmemistir. Yapilacak hesaplamalarin sektorii ifade edebilmesi ve
Hirose yonteminin son 5 yillik verileri dikkate almasindan dolayr sektérde devamlilik
gosteren 16 sirketin marka degeri hesaplamalart yapilmstir.

Kamu Aydinlatma Platformu’nun internet sayfasindan sektdrde faaliyet gosteren sirketlerin
finansal tablolar ile ilgili veriler elde edilmistir. Yayimlanan finansal tablolar ile bagimsiz

denetim raporlar1 uluslararasi finansal tablo standartlarina (UFRS) uygun hazirlanmis
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finansal tablolardir. Analizlerde kullanilacak sirketlere ait finansal tablolarin bagimsiz
denetimden ge¢mis olmasi verilerin dogrulugunu artirmaktadir.

Uygulama asamasinda kullanilan risksiz faiz orami verisi de donemlere gore farklilik
gosterebilmektedir. Bu sebepten dolayr kriz oOncesi, kriz donemi ve sonrasindaki

degisimlerinde dikkate alinmas1 gerekmektedir.

3.3 Modelin Kurulmasi ve C6ziim Asamalari

Hirose yonteminde sirketlerin finansal tablolarindan elde edilen 3 degisken hesaplanarak
risksiz faiz oranmi ile iskonto edilmesiyle marka degeri hesaplanmaktadir. YoOntemde
degiskenlerin hesaplanmasindan dnce sektorler icerisindeki sirketlerin bazi kalemlerinde

incelemelerinin yapilmasi yararl olacaktir.

3.3.1 Modele Konu Olan Verilerin incelenmesi

Finansal tablolardan elde edilen veriler incelenerek sektoriin yapisi hakkinda bilgi sahibi
olunmaktadir. Bu amagla elde ettigimiz veriler tablosuna gore bilango ve gelir tablosu olmak

tizere ikiye ayrilmakta ve veriler ayr1 ayr1 incelenmektedir.

3.3.1.1 Bilanco Verilerin incelenmesi

Calismada analize dahil edilen 24 sirketin 2010 ile 2014 yillar1 arasinda elde edilen
bilangolarindan sektor hakkinda bilgiler elde edilmistir.
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SIRKET Aktif Biiyiikliigii | Sektor Toplam icindeki %o
ALCAR 395.189.336 0,89%
ASUZU 692.637.224 1,57%
ARCLK 12.395.005.000 28,04%
AYES 46.536.640 0,11%
BALAT 29.629.006 0,07%
BFREN 74.828.901 0,17%
DITAS 48.070.286 0,11%
EGEEN 159.435.430 0,36%
EMKEL 110.250.588 0,25%
EMNIS 49.901.826 0,11%
FMIZP 37.768.477 0,09%
FROTO 7.235.392.795 16,37%
GEREL 134.139.607 0,30%
IHEVA 245.786.202 0,56%
KARSN 1134687816 2,57%
KATMR 212094921 0,48%
KLMSN 344733828 0,78%
MAKTK 142015357 0,32%
OTKAR 1235552386 2,79%
PARSN 537448184 1,22%
SILVR 81244773 0,18%
TOASO 7124284000 16,12%
TMSN 315367029 0,71%
PRKAB 640973983 1,45%
TTRAK 1914046849 4,33%
VESBE 1549437000 3,50%
VESTL 7321345000 16,56%
Sektor Toplanm | 44.207.802.444 100,00%

Tablo 9: 31.12.2014 Tarihli Bilango Verilerine Gore Aktif Biiyiikliigii

Yukaridaki tabloda belirtildigi tizere, aktif biiyiikliiklerine gore siralanmis olan listenin ilk
sirasint Argelik A.S. sektoriinde %28,04 orani ile lideri olurken, Vestel Elektronik Sanayi
ve Ticaret A.S. %16,56 ile ikinci sirada, Ugtlincii sirada ise Ford Otomotiv Sanayi A.S.
%16,37 ile yer almaktadir.
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SIRKET| Dénen Varhklar Biiyiikliigii (TL) | Sektér Toplanm icindeki (%)
ARCLK 8.471.757.000 32,17%
VESTL 4.866.593.000 18,48%
TOASO 3.813.051.000 14,48%
FROTO 2.958.148.243 11,23%
TTRAK 1.319.190.508 5,01%
VESBE 1.145.537.000 4,35%
OTKAR 672.058.934 2,55%
PRKAB 598.987.890 2,27T%
ASUZU 577.973.787 2,19%
ALCAR 350.757.329 1,33%
KARSN 340.949.890 1,29%
KLMSN 293.413.553 1,11%
IHEVA 189.204.447 0,72%
KATMR 169.819.622 0,64%
EGEEN 122.825.173 0,47%
PARSN 87.695.543 0,33%
BFREN 63.033.546 0,24%
GEREL 61.057.626 0,23%
SILVR 59.705.694 0,23%
MAKTK 50.583.375 0,19%
EMKEL 47.329.781 0,18%
DITAS 33.531.514 0,13%
FMIZP 26.954.244 0,10%
EMNIS 13.150.662 0,05%
Toplam 26.333.309.361 100,00%

Tablo 10: 31.12.2014 Tarihli Bilan¢o Verilerine Gére Dénen Varhklar Biiyiikliigii

Yukaridaki tabloda goriildiigii iizere, Argelik A.S. %32,17 donen varliklar pay: ile sektor
igerisinde birinci olurken, ikinci sirada Vestel Elektronik Sanayi ve Ticaret A.S. %17,18

orani ile Tofas Tiirk Otomobil Fabrikas1 A.S. %14,48 ile ii¢lincii sirada yer almaktadir.
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. Duran Varliklar Biiyiikligii | Sektor Toplamu I¢indeki
PIRKET (1) )
FROTO 4.277.244.552 24,47%
ARCLK 3.923.248.000 22,44%
TOASO 3.311.233.000 18,94%
VESTL 2.454.752.000 14,04%
KARSN 793.737.926 4,54%
TTRAK 594.856.341 3,40%
OTKAR 563.493.452 3,22%
PARSN 449.752.641 2,57%
VESBE 403.900.000 2,31%
ASUZU 114.663.437 0,66%
MAKTK 91.431.982 0,52%
GEREL 73.081.981 0,42%
EMKEL 62.920.807 0,36%
IHEVA 56.581.755 0,32%
KLMSN 51.320.275 0,29%
ALCAR 44.432.007 0,25%
KATMR 42.275.299 0,24%
PRKAB 41.986.093 0,24%
EMNIS 36.751.164 0,21%
EGEEN 36.610.257 0,21%
SILVR 21.539.079 0,12%
DITAS 14.538.772 0,08%
BFREN 11.795.355 0,07%
FMIZP 10.814.233 0,06%
Sektor Toplamu 17.482.960.408 100,00%

Tablo 11: 31.12.2014 Tarihli Bilanco Verilerine Gore Duran Varhklar Biiyiikliigii

Tabloda goriildiigii tizere, Ford Otomotiv Sanayi A.S. %24,47 duran varliklar pay ile sektor
igerisinde lider konumunda olurken, ikinci sirada Argelik A.S. %22,44 orani ile Tofas Tiirk
Otomobil Fabrikast A.S. %18,94 ile {igiincii sirada yer almaktadir.
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SIRKET Dénen Varhklar/Aktif | Duran Varhk/AKktif
ALCAR 88,76% 11,24%
ASUZU 83,45% 16,55%
ARCLK 68,35% 31,65%
BFREN 84,24% 15,76%
DITAS 69,76% 30,24%
EGEEN 77,04% 22,96%
EMKEL 42,93% 57,07%
EMNIS 26,35% 73,65%
FMIZP 71,37% 28,63%
FROTO 40,88% 59,12%
GEREL 45,52% 54,48%
IHEVA 76,98% 23,02%
KARSN 30,05% 69,95%
KATMR 80,07% 19,93%
KLMSN 85,11% 14,89%
MAKTK 35,62% 64,38%
OTKAR 54,39% 45,61%
PARSN 16,32% 83,68%
SILVR 73,49% 26,51%
TOASO 53,52% 46,48%
PRKAB 93,45% 6,55%
TTRAK 68,92% 31,08%
VESBE 73,93% 26,07%
VESTL 66,47% 33,53%
Sektor Ortalamasi 62,79% 37,21%

Tablo 12: 31.12.2014 Tarihi itibariyle Dénen Varlik ve Duran Varlik Kalemlerinin Aktif icindeki Paylar1

Sektorde 2014 yili elde edilen verilere bakildigi zaman Ddnen ve Duran Varliklarin Aktif
icerisinde aldiklar1 paylar %62,79 ve %37,21 oranlar1 aldiklar1 goriilmektedir.
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SIRKET MDV/Aktif | MODV/AKtif | MDV/Duran Varhk | MODV/Duran Varhk
ALCAR 8,80% 0,24% 78,24% 2,14%
ASUZU 11,26% 5,29% 68,04% 31,95%
ARCLK 14,62% 8,80% 46,21% 27,81%
BFREN 14,87% 0,12% 94,30% 0,75%
DITAS 26,74% 0,61% 88,42% 2,03%
EGEEN 13,21% 4,32% 57,52% 18,81%
EMKEL 31,36% 0,86% 54,95% 1,50%
EMNIS 49,56% 0,07% 67,30% 0,10%
FMIZP 24,99% 0,00% 87,27% 0,01%
FROTO 43,24% 7,19% 73,14% 12,17%
GEREL 47,25% 1,13% 86,73% 2,07%
IHEVA 1,34% 0,08% 5,81% 0,33%
KARSN 36,05% 13,08% 51,54% 18,70%
KATMR 12,94% 1,19% 64,91% 5,98%
KLMSN 11,09% 2,83% 74,47% 19,02%
MAKTK 63,74% 0,21% 99,00% 0,33%
OTKAR 9,09% 11,45% 19,92% 25,10%
PARSN 58,08% 0,09% 69,41% 0,11%
SILVR 23,53% 2,49% 88,75% 9,40%
TOASO 22,76% 12,56% 48,97% 27,02%
PRKAB 6,52% 0,01% 99,58% 0,19%
TTRAK 23,73% 4,90% 76,35% 15,76%
VESBE 88,10% 31,12% 55,61% 19,64%
VESTL 4,51% 0,93% 81,76% 16,83%
Sektor Ortalamasi1| 26,97% 4.57% 68,26% 10,74%

Tablo 13: 31.12.2014 Tarihi itibariyle Maddi Duran Varhik ve Maddi Olmayan Duran Varhklarin Baz1 Bilango

Kalemlerine Oranlar

2014 yili i¢in Maddi Olmayan Duran Varliklarin Aktif icerinde %4,57 orani ile Duran

Varliklar igerisinde %10,74 orani ile ¢ok az yer kapladig1 goriilmektedir.
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. Oz Kaynak Biiyiikliigii | Sektor Toplamu I¢indeki
PIRIEET (1) )
ARCLK 4.398.698.000 30,25%
FROTO 2.754.181.696 18,94%
TOASO 2.241.171.000 15,41%
VESTL 1.370.649.000 9,43%
TTRAK 704.862.715 4,85%
VESBE 662.563.000 4,56%
PARSN 403.552.848 2,78%
ASUZU 333.902.403 2,30%
ALCAR 329.916.570 2,27%
OTKAR 244.327.376 1,68%
KARSN 232.844.327 1,60%
IHEVA 191.299.196 1,32%
PRKAB 138.514.694 0,95%
EGEEN 133.346.493 0,92%
KLMSN 72.037.746 0,50%
BFREN 51.005.877 0,35%
EMKEL 48.991.862 0,34%
GEREL 46.614.397 0,32%
KATMR 43.362.195 0,30%
SILVR 37.293.771 0,26%
FMIZP 32.954.827 0,23%
MAKTK 32.507.864 0,22%
DITAS 29.430.629 0,20%
EMNIS 5.006.985 0,03%
Sektor Toplamu 14.539.035.471 100,00%

Tablo 14: 31.12.2014 tarihi itibariyle Oz Kaynak Biiyiikligii

Sirketlerin 6z kaynak biiyiikliiklerinin sektor igerisindeki oranlarini gosteren tabloda,
Argelik A.S. %30,25 ile ilk sirada yer alirken, Ford Otomotiv Sanayi A.S. %18,94 ile ikinci
sirada, Tofas Tiirk Otomobil Fabrikas1 A.S. %15,41 ile {iglincii sirada yer almaktadir.

3.3.1.2 Gelir Tablosu Verilerinin incelenmesi

Uygulamada kullanilan &6teki tablo da Gelir Tablosudur. Analize dahil edilen 24 sirketin
2010 ile 2014 yillar arasinda gelir tablosu kalemleri incelenmis olup marka degerleri tespit
edilecek olan 16 sirketin sektor igerisindeki paylar1 hakki bilgiler elde edilmistir.
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SIRKET |Net Satislar (TL) | Sektor icindeki (%)
ARCLK 12.514.033.000 25,09%
FROTO 11.924.836.507 23,91%
VESTL 7.767.303.000 15,57%
TOASO 7.400.009.000 14,84%
TTRAK 2.723.317.809 5,46%
VESBE 2.337.141.000 4,69%
OTKAR 1.231.633.772 2,47%
PRKAB 961.448.858 1,93%
ASUZU 729.143.932 1,46%
ALCAR 407.650.117 0,82%
KARSN 358.284.009 0,72%
EGEEN 229.401.810 0,46%
KLMSN 229.018.463 0,46%
PARSN 194.399.804 0,39%
KATMR 169.794.388 0,34%
SILVR 135.433.252 0,27%
GEREL 107.923.623 0,22%
IHEVA 98.497.013 0,20%
BFREN 82.440.871 0,17%
DITAS 69.563.906 0,14%
EMKEL 61.595.447 0,12%
FMIZP 48.525.667 0,10%
EMNIS 46.795.954 0,09%
MAKTK 46.264.722 0,09%
Sektor Toplamm| 49.874.455.924 100,00%

Tablo 15: 2014 Gelir Tablosu Net Satislar Biiyiikliigii

Yukaridaki tabloda 2014 yil1 satis biiytlikliiklerinin sektor igindeki paymi gosterilmektedir.
[lk siray1 Argelik A.S. %25,09 orani ile yer alirken, ikinci siray1 Ford Otomotiv Sanayi A.S
%23,91 orani ile tiglincii siray1 ise Vestel Elektronik Sanayi ve Ticaret A.S. %15,57 orani ile

yer almistir. Siralamada yer alan {i¢ sirket sektor igerinde toplam satiglarin %65’ini

gerceklestirmistir.
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SIRKET Ortalama (Yurtdis1 Satislar/Net Satislar)
VESTL 77,01%
EGEEN 74,42%
VESBE 71,30%
PARSN 67,16%
KATMR 65,64%
ARCLK 62,72%
FROTO 59,79%
KLMSN 56,78%
TOASO 55,67%
FMIZP 46,07%
GEREL 43,40%
DITAS 39,92%
EMKEL 36,50%
PRKAB 34,86%
KARSN 34,62%
OTKAR 33,27%
TTRAK 29,72%
BFREN 28,97%
SILVR 19,19%
IHEVA 15,96%
ALCAR 14,63%
ASUZU 14,59%
EMNIS 4,68%
MAKTK 1,14%

Sektor Ortalamasi 41,17%

Tablo 16: Sirketlerin 2010-2014 Yili Yurt Dis1 Satislarimin Net Satislar Oranina Ortalamasi

Sirketlerin yurt dis1 satiglarimin toplam satislar igindeki paymim 2010 ile 2014 yillar
arasindaki ortalamasi incelendiginde ilk sirada iiriinlerinin yaklasik %77°sin1 yurt disina
satan Vestel Elektronik Sanayi ve Ticaret A.S gelmektedir. Ikinci sirada net satislarinin
yaklasik %74°1inii ihra¢ eden Ege Endiistri ve Ticaret A.S. liglincii sirada ise net satiglarinin
%71’ini ihra¢ eden Vestel Beyaz Esya Sanayi ve Ticaret A.S gelmektedir. Sektoriin
ortalamasini inceledigimiz zaman toplam net satiglarin %41°nin ihra¢ edildigini
gormekteyiz.

Yukaridaki tablo yorumlandig1 zaman sirketlerin ihraglarinin parasal biiyiikliiklerinin dikkat
edilmesi gerekmektedir. Ornegin, yaklasik %74 orani ile Ege Endiistri ve Ticaret A.S. en

fazla ihracat yapanlar arasinda ikinci sirada yer aldig1 goriiliirken, Argelik A.S. nin yurt dis1
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satiglar1 rakami1 Ege Endiistri ve Ticaret A.S. yaklasik 45 kat1 olmasina ragmen yukaridaki
tabloda toplam satiglarinin icerisindeki pay1 yaklasik %62 olup altinci sirada yer almistir.

Satiglarin incelenmesinde 6nemli konulardan biriside satiglarin maliyetidir. Sirketlerin 2010
ile 2014 yillar1 arasindaki SMM/Satislar ortalamalar1 hesaplandig1 zaman asagidaki tabloya

ulasilmaktadir.

SIRKET Ortalama (SMM/Net Satislar)
ARCLK 69,77%
EGEEN 73,01%
PARSN 73,88%
ALCAR 75,81%
EMKEL 76,45%
KATMR 76,60%
FMIZP 77,34%
TTRAK 17,73%
OTKAR 78,07%
BFREN 80,06%
DITAS 80,17%
KLMSN 81,38%
VESTL 83,68%
MAKTK 84,13%
GEREL 84,60%
ASUZU 85,17%
TOASO 88,54%
FROTO 89,02%
PRKAB 89,16%
IHEVA 89,69%
SILVR 89,76%
VESBE 91,74%
KARSN 91,90%
EMNIS 99,17%
Sektor Ortalamasi 82,78%

Tablo 17: Sirketlerin 2010-2014 Yili Satilan Mahin Maliyeti Tutarlarinin Net Satislarina Orani Ortalamasi

Satislarinin yaklasik olarak %70 oranit maliyetine sahip Arcelik A.S. sirketi en istiin
performans gostermektedir. Ege Endiistri ve Ticaret A.S %73,01 oran ile ikinci sirada,
%73,01 Parsan Makine Parcalar1 Sanayi A.S. %73,88 oran ile iiglincii siradadir. Sektoriin
ortalamasi %82,78 oranina gore bu tig sirket satiglar iginde nispeten diisiik maliyetlere sahip

olarak tespit edilmistir.
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Tabloda gosterilen oranlarin % 100’e yaklagmasi, maliyet tutarlarinin da satislar tutarlarina
yaklastirmaktadir. Performanslarinin iyi oldugu varsayilan sirketlerde oranlarin daha kii¢iik
olmasi beklenir.

Sirketlerin faaliyet giderlerinin net satiglardaki pay1 da sirketlerin performanslarinin bagka

gostergesi olup asagidaki tabloda sunulmaktadir.

SIRKET Ortalama (Faaliyet Giderleri/Net Satislar)
MAKTK 27,18%
KARSN 22,91%
ARCLK 22,46%
ALCAR 21,12%
EMKEL 18,35%
DITAS 17,79%
GEREL 16,49%
PARSN 16,45%
OTKAR 13,85%
VESTL 13,12%
KATMR 12,43%
KLMSN 12,37%
ASUZU 12,33%
EMNIS 11,98%
IHEVA 11,29%
EGEEN 10,05%
BFREN 9,56%
PRKAB 8,90%
TTRAK 6,65%
SILVR 6,64%
VESBE 5,03%
FMIZP 4,99%
FROTO 4,94%
TOASO 4,47%
Sektor Ortalamasi 12.97%

Tablo 18:Sirketlerin 2010-2014 Yili Faaliyet Gideri Tutarlarinin Net Satislara Oraninin Ortalamasi

Sirketlerin faaliyet giderlerinin net satislar icerisindeki oran1 yukaridaki tabloda

gosterilmektedir. Faaliyet giderlerinin net satislar igindeki pay1 en yiiksek payr Makina
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Takim Endiistri A.S. ve Karsan Otomotiv Sanayi ve Ticaret olmaktadir. En diisiik pay1 olan
sirket ise Tofas Tiirk Otomobil Fabrikast A.S. yer almaktadir.

3.3.2 Hirose Yontemi Degiskenlerinin Hesaplanmasi

BIST Metal Esya, Makine ve Gere¢ Yapim Sektdriinde faaliyet gosteren 16 sirketin marka
degerlerinin hesaplamasinda Hirose yontemi uygulanmaktadir. Hirose yontemi 3 degiskene

baglhdir. Bu degiskenler prestij, sadakat ve genisleme degiskenidir.
Bu yontem ti¢ fonksiyona dayanmaktadir;

BV=f(PD, LD, ED, r¢)
BV: Marka Degeri
PV: Prestij Degiskeni
LD: Sadakat Degiskeni
ED: Genisleme Degiskeni

ri. Risksiz Faiz Orani

Marka degeri (MD), yukarida ifade edilen PD, SD, GD ve rs degiskenlerine bagli olarak
asagidaki sekilde hesaplanabilmektedir.

D_(PDxSDxGD)
= "

Y ontem kapsaminda {i¢ parametre veri setlerinin tizerinden asamali olarak sirketlerin marka

degerleri hesaplanacaktir.
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3.3.2.1 Prestij Degiskeni

Prestij Degiskeni, Marka Degerleme Yontemleri boliimiinde de belirtildigi tlizere, sirketin
markadan kaynaklanan yiiksek fiyat avantajini tespit etmek amaciyla kullanilmaktadir. PD,
markadan kaynaklanan fiyat avantajinin nakit akimi olarak dikkate alinmasini ifade

etmektedir.

PD parametresinde kullanilan veriler agsagidaki sekildedir.

_150 Si S RPG;
PD_SZ‘:‘4 [(SMMi SMM{“) X FGi] x SMMo

PD: Prestij Degiskeni

Si: Satiglar

SMM:;: Satilan Malin Maliyeti

Si" : Karsilastirilan Sirketin Satislar:

SMM;* : Karsilastirilan Sirketin Satilan Malin Maliyeti
RPG: Reklam ve Promosyon Gideri

FG: Faaliyet Giderleri

Yontemdeki veriler her sirket adina, PD yukaridaki formiile gore hesaplanabilmektedir.
Yalniz yontemde de deginildigi lizere, S* ve SMM* sektor icindeki karsilastirilabilecek
sirketlerin verilerinin olmasi gerekmektedir. Hesaplamalarin yapilabilmesi igin sektor
icerisinde karsilastirma yapilacak sirket veya sirketler gerekmekte, karsilastirilacak sirket
icin yontemde sektor igerinsindeki en zayif sirketi ibaresi yer almaktadir. Bu sebepten otiirii
marka degeri hesaplanacak sirketin sektoriin en kotiisii ile karsilastirilabilmesi i¢in her bir

yila iliskin en diisiik Satiglar /Satilan Malin Maliyeti (S/SMM) verisi dikkate alinmistir.

2010 ile 2014 yillart arasinda S/SMM hesaplanmis olup her dénemin en diisiikk verisi

kiyaslama yapilacak sirket olarak secilmistir.
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Donem Sirket SISMM
2010 KARSN |1,006241902
2011 EMNIS | 1,051066434
2012 EMNIS | 0,992245799
2013 EMNIS | 0,959788737
2014 EMNIS | 1,019231135

Tablo 19: Doénemler itibariyle Kiyaslama Yapilacak Sirket ve S/SMM

Yukaridaki tabloda elde edilen verilere gore 2010 yili i¢in Prestij Degiskeni tespit
edilmesinde kiyaslama yapilacak olan sektor i¢erindeki en zay1f sirketi KARSN, 2011, 2012,
2013 ve 2014 yili icin EMNIS sirketleri kiyas alinacaktir. Hesaplanan S/SMM oranlarinin
1’e esit olmasi maliyetin satiglara esit oldugu, 1’den kiiciik olmasi ise satiglardan daha fazla
maliyet oldugu anlamina gelmektedir. S/SMM oranlarinin 1’den biiylik olmas1 beklenir.
2010, 2011 ve 2014 yillarindaki oranlar 1°den biiyiik ¢iksa da sektordeki en diisiik oranlar
olarak tespit edilmistir.

Prestij degiskeni hesaplanirken sektordeki sirketlerin hesaplama yapilan doneme iligkin
satiglarin satilan malin maliyetine oranina ulasilip, sektdr icerinde kiyaslama yapilacak
sirketlerin verilerinden ¢ikarilmaktadir. Yontemde RPG ile FG oranmin carpilmasi ile ilk
boliim tespit edilmis olacaktir.

Her donem ig¢in hesaplanan S/SMM — S;/SMMy* serisinden sonra, her déneme iliskin olarak
RPG/FG hesaplanarak carpilmaktadir. PD hesaplamasinin son asamasinda ise marka

degerinin hesaplanacagi donemin (2014 yil1) SMM verisi dikkate alinmaktadir.
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SIRKET 2014 Yih SMM
(TL)
ALCAR 304.196.600
ASUZU 603.856.665
ARCLK 8.535.201.000
BFREN 68.693.542
DITAS 48.466.417
EMNIS 45.912.995
FROTO 10.794.249.532
GEREL 82.854.366
IHEVA 89.133.357
KARSN 323.911.959
KATMR 135.963.009
KLMSN 182.715.419
OTKAR 919.528.400
PARSN 135.141.915
TOASO 6.516.211.000
TTRAK 2.234.163.502
VESTL 6.197.419.000

Tablo 20: Marka Degeri Hesaplanacak Sirketleri 2014 Yilina Ait SMM Verileri

ARCLK SISMM S*/SMM* RPG/FG SMMo PD
2010 1,42476296 | 1,006241902 | 0,14542736 8.535.201.000 519.490.009
2011 |1,430765834 | 1,051066434 | 0,14934210 8.535.201.000 483.989.480
2012 |1,406174355|0,992245799 | 0,14370229 8.535.201.000 507.694.933
2013 1,43951767 | 0,959788737 | 0,13320748 8.535.201.000 545.429.057
2014 |1,466167346|1,019231135 | 0,14372381 8.535.201.000 548.261.845

Ortalama PD 520.973.065

Tablo 21: ARCLK Sirketi i¢in Prestij Degiskeni Hesaplama Asamalari
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Yukaridaki tabloda ARCLK sirketi i¢in Prestij Degiskenin hesaplanma asamasi

gosterilmistir. Hesaplanan degiskenler TL cinsinden ifade edilmektedir. Hesaplamalarin

daha giivenilir sonuglar vermesi amaciyla Microsoft Excel kullanilmistir.

Diger sirketlerin Prestij Degiskenleri asagidaki gibidir.

Sirket Prestij Degiskeni (TL)
ALCAR 9.050.943
ASUZU 6.644.745
ARCLK 520.973.065
BFREN 2.749.483
FROTO 122.603.096
GEREL 77.695

IHEVA 51.837
KARSN 819.167
KATMR 35.943
KLMSN 1.003.531
OTKAR 4.906.159
PARSN 236.999
TOASO 109.841.239
TTRAK 20.163.179
VESTL 79.952.243

Tablo 22: Sirketlerin Yonteme Gore Hesaplanmis Prestij Degiskeni Degerleri

Bu listede EMNIS sirketi sektoriin kiyaslama yapilacak sirketi olmasindan dolay1 hesaplama

sonuglari sifira ulasmalar1 nedeniyle listede yer almamustir.

3.3.2.2 Sadakat Degiskeni

Yonteme gore, sirketin Satilan Malin Maliyeti tutarinin yillar itibariyle siirdiiriilebilir olma

ozelligini ifade etmektedir. Sadakat degiskeni asagidaki gibi hesaplanmaktadir.
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_“C— oc
Uc

SD

Uc: Satilan Malin Maliyeti’ nin Son 5 Yillik Ortalamasi

oc: Satilan Malin Maliyeti’ nin Standart Sapmasi

Sirketlerin 5 yillilk SMM verilerin ortalamasi ile Standart Sapmalarinin farklart alinarak

ortalamasina boliinmesi ile hesaplanabilmektedir.

DONEM SMM (TL)
2010 4.868.473.000
2011 5.897.009.000
2012 7.507.505.000
2013 7.709.326.000
2014 8.535.201.000
Ort. SMM 6.903.502.800
Std. Sapma SMM 1.485.848.643
Sadakat
Degiskeni 0,78476888

Tablo 23: ARCLK Sirketi icin Sadakat Degiskeni Hesaplama Asamalari

Sirketlerin sadakat degiskeni de asagidaki gibidir.
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SIRKET Ort. SMM Std. Sapma SMM SD
ALCAR 258.815.351 42.347.751 0,8364
ASUZU 462.298.363 119.650.007 0,7412
ARCLK 6.903.502.800 1.485.848.643 0,7848
BFREN 55.270.453 8.212.388 0,8514
FROTO 0.132.092.941 1.610.796.043 0,8236
GEREL 76.801.699 17.348.913 0,7741
IHEVA 91.042.385 1.715.447 0,9812
KARSN 583.153.624 172.989.210 0,7034
KATMR 95.664.149 39.150.666 0,5907
KLMSN 162.258.766 30.692.359 0,8108
OTKAR 781.637.119 247.882.474 0,6829
PARSN 112.795.133 21.930.291 0,8056
TOASO 6.183.258.800 345.654.513 0,9441
TTRAK 1.547.889.150 494.492.232 0,6805
VESTL 5.557.948.000 714.003.148 0,8715

Tablo 24: Sirketlerin Yonteme Gore Hesaplanms Sadakat Degiskeni Degerleri

Yukaridaki tablodan da gortildiigii iizere, sirketlerin Satilan Malin Maliyetleri dizisi standart

sapmas1 diisiik olan sirketler, miisteri bagimliligina en ¢ok sahip olan sirketlerdir.

3.3.2.3 Genisleme Degiskeni

Yonteme gore, sirketlerin yurt disi satiglarindaki ve esas faaliyet konusu disindaki

gelirlerinin ortalama biiyiimesi dikkate alinarak sirketin genisleme becerisini tespit edilmeye

calisiilmaktadir.

Sirketler 2012 yilindan itibaren gelir tablolarinda Diger Faaliyetlerden Gelir ve Karlar

verilerine yer vermemelerinden dolay1 esas faaliyet konusu disindaki gelirleri hesaplamalara

dahil edilmemistir.
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Bu bilgiler 1s181inda genisleme degiskeni (GD) asagidaki gibi hesaplanabilmektedir.

1~ (iHR, — iHR,_,
GD = = § : +1
2 £ \"TiHR
i=—

[HR: fhracat (Yurt dis1 Satislar)

Yonteme gore yurt dis1 satislarin genisleme oranlart 2013 ile 2014 yillarina ait verileri
dikkate almaktadir. Yalniz 2013 ile 2014 yillarma ait yurt dis1 satiglarinin hesaplamalarini
yapabilmek igin son 3 yillik veri kullanilmistir. Oncelikle ihracat verilerinin biiyiime orani

hesaplanmis daha sonra ortalamasi alinmistir.

Yurt Dis1

Donem Satislar
2012 6.788.210.000
2013 7.286.525.000
2014 8.762.311.000

Tablo 25: ARCLK Sirketi icin Genisleme Degiskeni Asamalari

GD:l (iHR2914—iHR2013 + 1) + 1 (iHR2913—1HR2012 + 1)
2 IHR7013 2 IHR2012

_1 (8.762.311.000— 7.286.525.000

GD_E 7.286.525.000 ol 1)+

1 (7.286.525.000—6.788.210.000
2 6.788.210.000

+1)
Genisleme Degiskeni=1,1380

Sektor icerisinde ki diger sirketlerin genisleme degiskenleri asagidaki gibidir.
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Genisleme

SIRKET | Degiskeni
ALCAR 1,2821
ASUZU 1,1395
ARCLK 1,1380
BFREN 1,0047
FROTO 1,1414
GEREL 1,0210
IHEVA 1,0310
KARSN 0,7713
KATMR 0,9170
KLMSN 1,4285
OTKAR 0,9598
PARSN 1,1898
TOASO 1,0828
TTRAK 1,2404
VESTL 1,0444

Tablo 26: Sirketlerin Yonteme Gore Hesaplanmis Genisleme Degiskeni Degerleri

Yukaridaki tabloda sirketlerin yonteme gore genisleme kapasiteleri goriilmektedir.
Yontemde genisleme degiskeni 1°den biiyiik sirketler, genisleme becerisine sahip olan
sirketlerdir. 1’den kiigiik deger almis sirketlerde piyasada elde ettikleri genisleme

imkanlarinin sonunda olan, genisleme firsati kalmamis veya genisleme imkana ulasamamis

sirketlerdir.

3.4 Yontemin Sonuclari

Marka degeri (MD), Prestij, Sadakat, Genisleme Degiskenleri ve rt ile asagidaki formiildeki

gibi tespit edilebilmektedir.

D= (PDXSDXGD)
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Yonteme uygun olarak saglanan degiskenlerin tiimiiniin sonuglarinin carpilmasi ile bir

bedele ulasilmaktadir. Bu tutarin sonsuza kadar ayn1 nakit akimini yaratacagi varsayimi ile

(rr) risksiz faiz orani

27

ile iskonto edilerek sektordeki sirketlerin Marka Degerine

ulasilmaktadir. Yontemde Prestij Degiskeni tutar olarak hesaplanirken, Sadakat Degiskeni

ile Genigleme Degiskenleri oran olarak hesaplanmaktadir.

Prestij Sadakat Genisleme Marka
Degiskeni Degiskeni Degiskeni Degeri
Sirket (TL) (%) (%) (TL)

ALCAR 9.050.943 0,84 1,28 102.377.460
ASUZU 6.644.745 0,74 1,14 59.200.239
ARCLK 520.973.065 0,78 1,14 4.907.728.334
BFREN 2.749.483 0,85 1,00 24.809.696
FROTO 122.603.096 0,82 1,14 1.215.759.865
GEREL 77.695 0,77 1,02 647.779
IHEVA 51.837 0,98 1,03 553.107
KARSN 819.167 0,70 0,77 4.687.685
KATMR 35.943 0,59 0,92 205.397
KLMSN 1.003.531 0,81 1,43 12.261.105
OTKAR 4.906.159 0,68 0,96 33.918.968
PARSN 236.999 0,81 1,19 2.396.126
TOASO 109.841.239 0,94 1,08 1.184.467.029
TTRAK 20.163.179 0,68 1,24 179.540.283
VESTL 79.952.243 0,87 1,04 767.662.710

Tablo 27: Analiz Sonug¢larina Gére Marka Degerleri

Yukarida sonuglari hesaplanmis tabloda BIST Metal Esya, Makine ve Gere¢ Yapim

Sektoriinde 2010 ile 2014 yillar1 arasinda faaliyet gosteren sirketlerin hirose yontemi ile

marka degerleri hesaplanmistir. Ik sirada ARCLK sirketi 4.907.728.334 TL marka degeri

27 Risksiz faiz oran1 olarak, 31.12.2014 Hazine Bonosu yillik bilesik faiz orani %9,48 kullanilmustir. Kaynak:
Hazine Miistesarligi web sitesi
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ile yer alirken, ikinci sirada 1.215.759.865 TL marka degeri ile FROTO sirketi, tiglincii
sirada ise TOASO sirketi 1.184.467.029 TL marka degeriyle yerini almigtir.

Tirk Liras1 cinsinden hesaplanan marka degerleri Dolar cinsinden hesaplanmis degerleri ise
asagidaki tabloda sunulmustur. Dolar cinsinden marka degerini hesaplamasinin

yapilabilmesi icin 2014 yili dolar kuru olan 1$%8=2,3311 TL kullanilmustir.

Hirose Yontemi
Sirket Marka Degeri
(%)

ALCAR 43.918.090
ASUZU 25.395.838
ARCLK 2.105.327.242
BFREN 10.642.914
FROTO 521.539.129
GEREL 277.886
IHEVA 237.273
KARSN 2.010.932
KATMR 88.111
KLMSN 5.259.794
OTKAR 14.550.628
PARSN 1.027.895
TOASO 508.115.066
TTRAK 77.019.554
VESTL 329.313.504

Tablo 28: Analiz Sonuclarina Gore Dolar Cinsinden Marka Degeri

Calismamizda hirose yontemi ile hesapladigimiz marka degerlerini diinyanin en 6nemli

danigmanlik sirketlerinden olan ve karma yontemler arasinda yer alan Brand Finance’in

2831.12.2014 y1l1 dolar kuru alinmistir. Kaynak: Merkez Bankasi
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2014 yilinda yayinladigi Tiirkiye’nin en degerli 100 markalar1 siralamasina giren sirketlerin

marka degerlerini kiyaslarsak agagidaki sonuglari elde etmis oluruz.

Hirose Yontemi Brand Finance
Sirket ( Milyon $) (Milyon $)
ALCAR 43 20
ARCLK 2.105 1.616
FROTO 521 776
OTKAR 14 69
TOASO 508 65
TTRAK 77 159
VESTL 329 383

Tablo 29: Hirose Yontemi ile Brand Finance Yontemi Marka Degeri Karsilastirmasi

Yukaridaki tabloda iki yontem arasindaki en O6nemli ve biiyiik farklilik parasal olarak
biiyiikliiklerdir. Bu farkliliklarin olugsmasindaki sebeplerin basinda, Brand Finance yontemi
finansal verilerin yaninda tiiketicilerin markay1 nasil algiladiklarin1 da dikkate almaktadir.
Hirose ise sadece finansal veriler ile marka degeri tespiti yapmaktadir. Brand Finance
siibjektif unsurlar iceren gelecekteki satiglarin tahmini yapmakta, risk faktor se¢imi
asamasinda kendi belirledikleri kriterler ve puanlama sistemi ile risk oranina ulagmaktadir.
Bu kriterler ve puanlama sistemlerinin hangi mantik g¢ercevesinde yapildiklari hakkinda
yeterli bir bilgi olmayip en ufak bir degisiklik marka degerinin saglikli sonuglar vermesini
engellemektedir.

Marka degerleri incelendiginde, ARCLK firmas1 her iki yontemde ilk sirayr almaktadir.
Firmanin marka degerinin yliksek ¢ikmasinin sebebi yontemde etkisi biiyiik olan prestij
degiskeni unsurlarindan satiglarin ve RPG’nin diger firmalara oranlara fazla olmasindan
kaynaklanmaktadir. Marka degeri en diisiik c¢ikan OTKAR firmasinin ise her bir
degiskendeki oranlarinin ¢ok diisiik ¢ikmasindan kaynaklanmaktadir. Brand Finance ile
aralarindaki parasal farkiliklarin temel nedenleri daha 6ncede degindigimiz lizere marka
degerine tespiti icin gelistirilen yontemlerin varsayimlar1 ve tekniklerinin farkli olmasi,

Hirose yonteminin sadece finansal veriler, Brand Finance yonteminin ise hem tiiketici hem
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finansal verileri dikkate almasi, risk faktoriindeki farklilar gibi etmenlerin ¢ok farkli deger

sonuclarinin ortaya ¢ikmasina neden olmaktadir.
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SONUC

Uluslararasi iktisadin gelismesi ile birlikte ticaretin ontindeki engellerin kalkmasi, rekabet
kosullarinin artmasi ve uluslararasi diizeye ulasmasi ile markalar hem iireticiler hem de
tiiketiciler i¢in en 6nemli ve degerli unsurlardan biri haline gelmistir. Tiiketimin artmasi ile
beraber tiiketicilerin ihtiya¢ ve beklentilerinin degismesi, pazardaki iirlinlerin ¢esitlenmesi
ve esdeger liriinlerin birbirinden farkli tireticiler tarafindan piyasaya siiriilmeye baslanmasi
ile firmalarin mal ve hizmetlerini ayirt etmek amaciyla basta marka olmak tlizere maddi
olmayan duran varliklara 6nem vermeleri kaginilmaz hale gelmistir.

Markalarin rekabette belirleyici etkenlerden olmasinin yani sira parasal olarak deger
kazanmas1 son 30 yilda sirket ele gecirme ve birlesme ile hiz kazanmstir. Sirket ele gecirme
veya birlesme siirecinde firmalara sahip olmak igin 6denen bedellerin defter degerinin
tizerinde olmast maddi olmayan duran varliklarin 6zellikle de markalarin iyi yonetildigi
zaman ne kadar 6nemli ve degerli bir varlik oldugunu gostermistir. Markalarin sirketler igin
degerli bir varlik oldugunun fark edilmesinin sonucunda bir¢ok sirket markalarini
degerletme girisiminde bulunmuslardir.

Marka degerletme ihtiyacinin ortaya ¢ikmasiyla birlikte bircok farkli yontemler
gelistirilmistir. Bu yontemlerden her biri farkli varsayimlara dayanmaktadir. Ik olarak
gelistirilen yontemler finansal yontemler olarak adlandirilmaktadir. Daha sonra finansal
yontemlerin tiliketicilerin davraniglarini ve isteklerini dikkate almamalarindan dolay:
akademisyenler ve pazarlamacilar tarafindan tiiketici davraniglarini esas alan marka
degerleme yoOntemleri gelistirmistir.  Sirketlerin sahip olduklar1 markalar1 degerletme
thtiyacinin artmasi ile bircok danismanlik sirketi bu hizmeti vermeye baglamislardir. Kendi
yontemlerini gelistiren danigsmanlik sirketleri, hem finansal hem de tiiketici davraniglarini
esas aldiklar1 yontemler karma yontemler olarak adlandirilmaktadir. Calismamiz
kapsaminda parasal sonug iiretmeyen tiiketici davraniglarini esas alan yontemler hakkinda
kisaca bilgi verilmis olup, marka degeri mali olarak tespit etmeye yonelik yontemler dikkate
alinmustir.

Finansal yontemler, tiiketicilerin istek ve davramiglarii dikkate almadan sadece parasal
olarak markanin degerini tespit etmek amaciyla gelistirilmis yontemlerdir. Bu yontemlerden
Maliyete Dayali Marka Degerleme Yontemi markalarin olusturulmaya basladigi tarihten
itibaren degerinin hesaplanacagi tarihe kadar olan siirecte markay1 olusturan maliyetlerin ve

aynt markanin tekrar yaratilmak istenilmesi halinden yapilmasi gereken harcamalar
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toplamlarinin markanin degerini olusturacagini varsaymaktadir. Piyasa Degerine Esasli da
ise degeri hesaplanacak markanin piyasada mevcut olan ve onceden degeri tespit edilmis
olan benzeri ile kiyaslanip hesaplanabilecegi varsayimina dayanmaktadir. Marka degerinin
Sermaye Piyasas1 Esas alinarak hesaplanabilecegini savunan calismalar incelendiginde
markalanmig mallara sahip sirketlerin piyasadaki degerlerinin de artacagi bunun sonucunda
ise hissedarlarinin degerlerinin de artmasi ile iliskilendirilmesinin geregi savunulmaktadir.
C. Simon ve M. Sullivan ile Fernandez’in yontemleri bu yontem kapsaminda
degerlendirilmektedir.

Gelir (hasilat) Esasli Marka Degerleme Yontemi ise markali iirinlerin markasiz iriinlere
kiyasla fiyat avantaji saglayarak satilabilecegi gelir esasli yontemlerde incelenmektedir.
Fiyat Primi Yéntemi, Isim Hakkindan Kurtulma Yontemi, Bitistirme Analiz Ydntemi,
Hedonic Yontem, Crimmins Yontemi, Kern Yontemi ve Hirose Yontemi temelinde
markalagmuis {irlinlerin fiyat avantajlarinin degerin tespit edilmesinde onemli 6l¢iit oldugu
varsayimina dayanmaktadir.

Hem finansal verileri hem de tiiketici davraniglarin1 dikkate alan ve damismanlik sirketleri
tarafindan gelistirilen yontemler sirketlerden fazlasiyla ilgi gérmektedir. Bu yontemlerden
Interbrand ve Brandfinance danigsmanlik sirketlerinin  gelistirdikleri yontemler ile
hesapladiklart marka degerlerini diinya c¢apinda diizenli olarak yaymlamaktadirlar. Bu
sirketlerin hesapladiklar1 marka degerleri ayn1 markaya c¢ok farkli degerler ortaya
koydugundan dolayr bu durum marka degerleme yoOntemlerinin tartisilmasina neden
olmaktadir. Ozellikle bu sirketlerin yontemleri hakkindaki detaylar1 kamuoyu ile
paylasmamalarn elestirilmektedir.

Marka degerini tespit edilmesi isletme icerisinde yer alan tiim boliimler i¢in 6nem arz
etmektedir. Sirketler agisindan marka degerinin tespit edilmesi ve muhasebelestirilmesi;
pazarlama harcamalarma yon verecek, muhasebenin daha etkin kullanilmasina, finans
boliimii i¢in kaynaklarin daha iyi ifade edilmesine, yonetim i¢in ise marka yatirimlarinin ve
neticelerinin borsadaki etkilerinin daha iyi analizi gibi 6nemli faydalar saglayacaktir. Cilinkii
borsalarda islem goren sirketlerin hisse senetlerinin degeri isletmelerin aldigi yatirim
kararlarindan, iilkenin ve diinyanin ekonomik durumundan, politik eylemlerden, ddviz
kurlarindan, sirket evliliklerinden, marka alim veya satimlarindan vb. bir¢ok faktorden
etkilenmektedir.

Mubhasebe agisindan bakildigi zamanda maddi olmayan duran varliklar ve marka varlig

onemli bir sorun olarak goziikmektedir. Son 30 yillik siire de artis gosteren bu kavramlarin
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etkileri muhasebe acisindan da hissedilmektedir. Gliniimiizde, isletmeler acisindan
gelirlerini arttirmada Onemli bir katkisi olan markalarm, mali tablolarda yer alip
almayacaginin yani sira muhasebe uygulamalarinda da farkliliklar goziikmektedir. Bu
tartismalarin  basinda, markalarin serefiyeden ayristirilmasi, Ol¢limleri, yararlanma
stirelerinin belirli veya belirsiz olmast durumu gibi konular yer almaktadir. Tartismalarin
yogunlasildigi baska bir konu ise, sadece sirket birlesme veya ele gegirme durumunda
markalarin raporlanacagi, isletme igerisinde olusturulan markalarin ise bilangoda
gosterilemeyecegidir.

Marka degerinin hesaplanmasina yonelik yapilan arastirmalarda yontemler igerisinde
Tiirkiye’de BIST Metal Esya, Makine ve Gere¢ Yapim sektoriinde Hirose Yontemi’nin
uygulanabilecegi tespit edilmektedir. Yontem bir¢ok degerleme yaklagiminin eksikliklerinin
iistesinden gelmek icin Japonya Ekonomi Ticaret ve Endiistri Bakanligi’nin onciiliigiinde
Dr. Yoshikuni Hirose’nin baskanliginda yiiriitilen bir komisyon ile 2002 yilinda
hazirlanmistir. Yontemde, sirketlerin faaliyet raporlart aracilifiyla saglanan mali verilerin
kullanilmasi ile sirketlerin marka degerlerinin hesaplanabilecegi 6ne siirmektedir.

Hirose yontemi, sirketlerin finansal tablolarindan saglanan 3 degisken tespit edilerek risksiz
faiz orani ile iskonto edilmesiyle marka degeri hesaplanabilmektedir. Yontemdeki
degiskenler; sektor icerindeki yiiksek fiyat avantajinin kullanildigi prestij degiskeni,
markanin satiglarint uzun siireli ve kalict bir sekilde siirdiirebilmesi yetenegini ve giiciinii
gostermekle birlikte tiiketici bagliligi veya sadakatinin olgiildigii sadakat degiskeni ve
sirketin uluslararas1 piyasalarda genisleme potansiyelinin 6l¢iildiigii genisleme degiskenidir.
Elde edilen degiskenler sayesinde sirketlerin gelir tablolarindan saglanan veriler ile
sektordeki sirketlerin marka degerleri tespit edilebilmektedir. Marka degerlerinin tespit
edilebilmesi i¢in sirketlerin son 5 yillik finansal tablolarina ihtiya¢ vardir.

Hirose yontemi, Tiirkiye’de BIST Metal Esya, Makine ve Gere¢ Yapim sektoriinde hisse
senetleri islem goren halka acik ve 5 yil boyunca siirekli faaliyet gosteren sirketlere
uygulanarak marka degerleri hesaplanmaya ¢alisilmistir. Y ontem uygulanmadan 6nce sektor
igerisindeki sirketlerin finansal durumlar incelenmis olup sirketlerin sektorde aldiklar
paylar: ve sektor hakkinda bilgi verilmeye ¢alisiimustir.

Marka degerlemesinin hesaplanmasi siirecinde veya sonrasinda bagka yontemlerinde dikkate
alinmas1 elde edilen sonuglarin degerlendirilmesinde objektif verilere ulasmamizi
saglayabilir. Hesaplanan marka degeri sonuglar1 Brand Finance ydnteminin sonuglar ile

karsilagtirilmistir. Brand Finance’in 2014 yilinda yayinlamis oldugu Tiirkiye nin en degerli
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100 markas1 arastirmasinda BIST Metal Esya, Makine ve Gere¢ Yapim sektoriinde faaliyet
gosteren ALCAR, ARCLK, FROTO, OTKAR, TOASO, TTRAK, VESTL firmalar1 bu
listede yer almistir. Her iki yontemde birinci sirayt ARCLK firmasi, ikinci siray1 FROTO,
ticlincii siray1 Hirose Yontemi’nde TOASO, Brand Finance Yontem’inde ise VESTL firmasi
almistir. Yontemlerdeki sonuglara bakildiginda ilk goze c¢arpan detay parasal
biiytiklikklerdeki farkliliklardir. Bunun nedeni kullanilan yontemlerin farkli olmasimin yani
sira tekniklerin, varsayimlarin ve risk faktorii segimlerinin de farkli olmasidir. Her ne kadar
Brand Finance sirketi yontemleri hakkinda detayli bilgileri paylagsmasa da paylasilan bilgiler
dogrultusunda aralarindaki farklilik tepsi edilmeye ¢alismistir. Siibjektif bir 6l¢iim olarak
ayn1 markanin farkli kurumlar tarafindan farkli sonuglar ortaya ¢ikarabilecegi bir kez daha
ortaya konulmustur.

Yontemde elde edilen verilerin finansal tablolardan elde edilebilmesi ve hem sektor
icerisinde hem de sektdrler arasinda, diger marka degerleme yontemine gore daha gergekei
ve karsilastirilabilir sonuglar vermesi ayni zamanda sagladigi metodolojinin genel olmasiyla
diger maddi olmayan duran varliklarin degerlemesinde kullanilabilir olmasi yontemin
olumlu yonlerini olugturmaktadir. Yontemin dezavantaji ise diger yontemlere kiyasla ¢ok
zaman alisidir.

Hirose Yonteminin gelistirilmesindeki amag sirketler arasinda farkli marka degerleme
yontemleri kullanimi ve farkli sonuglarin ortaya ¢ikmasi engellemek ve bu yonde belirli
standartlasmis bir yontem saglamaktir.

Marka degerlemenin firmalar acisindan 6neminin anlasildigi giiniimiizde, marka degeri
kavramini aciklayici tek ve standartlagsmis bir yontemin herkes tarafindan kabul edilmesinin
gerekliligi goriilmektedir. TPE ve SPK biinyesinde kurulacak bir marka degerleme
biriminin, marka degerlerinin tespitine yonelik eksikliklerinin giderilmesi konusunda etkin
olacagi inancindayim. Boylece iilkemiz i¢in belirlenecek ortak marka degerleme yontemin
kullanilmasi, devlet eliyle degerinin tespit edilmesi ve kamuoyuyla paylasilmas: giivenilir

ve saglikli sayisal verilere ulasilmasini saglayacaktir.
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