C. U. Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, Cilt 15, Say1 2, 2006, 5.95-118

STRATEJIK BIR YONETIM ARACI OLARAK EKONOMIK
KATMA DEGER (EVA) VE FAALIYET TABANLI MALIiYET
YONTEMININ (FTMY) BiRLIKTE KULLANIMI

Dr. Mustafa CAM
Mustafa Kemal Universitesi
Iskenderun Turizm Isletmeciligi ve Otelcilik Yiiksekokulu

OZET

Geleneksel maliyet muhasebesi yontemleri genel iiretim maliyetlerinin mamiil
maliyetlerine dagitilmasinda yetersiz olmasina ragmen isletme yoneticileri tarafindan
¢ok taninmis ve uygulamasi kolay bir yontem oldugu i¢in hala kullanilmaktadir. FTMY
genel tiretim maliyetlerinin daha dogru dagitilmasini saglamak amaci ile gelistirilen bir
yontemdir. FTMY genel iiretim maliyetlerinin dagitilmasinda yeterli olmasina ragmen
sermaye maliyetlerinin tam olarak dagitilmas: konusunda yetersiz kalmaktadir. Son
yillarda bazi otoriterler birlesik maliyet ve performans yontemi i¢cin FTMY ’nin ve
ekonomik katma deger yonteminin birlestirilerek kullanilmasini 6nermektedirler. Bu
birlesik yontemin FTMY kismu faaliyet harcamalar1 lizerinde dururken, ekonomik
katma deger kismi sermaye harcamalari tizerinde durmaktadir. Bu makalede FTMY ve
ekonomik katma deger yontemini birlestiren bir maliyet ve performans derecelendirme
yonteminin iizerinde durulmustur. Bu caligmada birlestirilmis FTMY ve EVA
yonteminin maliyet ve sermaye yonetiminde basarili bir yonetim araci olarak
kullanilabilecegi one siiriilmektedir

ANAHTAR KELIMELER: Faaliyet Tabanli Maliyet Yontemi, Ekonomik Katma
Deger, Maliyet Yontemi, Geleneksel Maliyet Yontemi,

ABSTRACT

Althought traditional cost approaches have inefficient to trace general overhead cost to
product cost, but still implement by the managers because this system is the most
familar method of costing and it is relatively easy to implement. Activity-Based
Costing(ABC), is a system which is designed to more accuretely trace overhead cost.
Althought ABC is highly efficient in tracing general overhead cost to product cost, but
inefficient to trace the capital cost. In recent years, some outhors have proposed that
ABC should be combined with economic Value Added to create an integrated costing
and performance system. ABC component of this integrated system concantrate on
operating expenses while the Economic Value Added component would concantrate on
capital cost. This study presents that a cost and performance measurement system that
integrates the Activitiy-Base-Costing method with the Economic Value Added value-
based financial performance measure. And also, It is proposed that Integrated ABC and
EVA system is successful management tool that helps to succesfully manage cost and
capital.

KEY WORDS: Activitiy Based Costing, Economic Value Added, Cost System,
Traditional Cost Approach,
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GIRIS

Gliniimiiz de isletmeler, rekabet giiciinii arttirabilmek amaci ile yerel ve uluslar
arasl piyasada stratejik yonetim araglarini kullanma konusunda birbirleri ile kiyastya bir
rekabet igerisindedirler. Uye iilkeler arasinda mallarin serbest dolasimina imkan veren
giimriik birligine dahil olmamiz ve Avrupa Birligi ile biitiinlesme asamasinda
bulunmamiz nedeni ile artik tilkemizde de rekabetin 6nemi daha da artmaktadir.

Artan bu rekabetin de etkisi ile globallesmenin ve teknolojik yeniliklerin
yasandig1 diinyamizda isletmelerin rekabet lstiinligii elde edebilmesi ya da mevcut
durumlarini  siirdiirebilmesi i¢in {iretim teknolojilerinin gelismesine neden olan
faktorleri iyi gozlemleyebilmesi ve gerekli diizenlemeleri kendi biinyelerinde
gerceklestirebilmeleri icin stratejik yonetim araclarma ihtiyaclar1 olmaktadir. Isletme
yOnetiminin en dogru karar1 vermesine yardime1 olacak, geleneksel maliyet muhasebesi
ve FTMY’nin eksikliklerini ortadan kaldiracak, igletmenin finansal performansi
hakkinda daha saglikli bilgiler sunabilecek stratejik bir yonetim araci olarak
Birlestirilmis FTMY ve Ekonomik Katma Deger Yo6ntemi kullanilabilir.

Yeni teknoloji projelerinde maliyet kontrolii olduk¢a Onemlidir. Eger bir
projenin maliyeti tahmin edilen biitgesini asarsa projenin basarisiz olma ihtimali
artabilir. Proje maliyetlerinin hesaplanmasinda geleneksel yontemde genel iiretim
maliyetleri miktar ile orantili olarak ele alindigindan bu yoéntem hatali sonuglara neden
olabilmektedir. Buna ragmen en taninmis ve uygulamasi kolay bir yontem oldugundan
hala tercih edilen bir maliyet yontemi olarak kullaniimaktadir. Ozellikle hammadde ve
direkt is¢ilik maliyetleri yiiksek, genel iiretim maliyetlerinin paymin diisik oldugu
durumlarda geleneksel miktar esasina dayali yaklasimin dogruluk pay1 artmaktadir.

FTMY genel iiretim maliyetlerinin hesaplanmasinda kismen de olsa etkili
olurken, sermaye maliyetlerinin hesaplanmasinda olduk¢a yetersiz kaldigi
goriilmektedir. Sermaye maliyetlerinin dogru olarak hesaplanabilmesi i¢cin Hubbel ve
Roztocki gibi bazi yazarlar tarafindan FTMY’nin Katma Deger (EVA) Yontemi ile
birlestirilmesi gerektigini ileri siirmektedir.

Bu calismada da geleneksel maliyet muhasebesi ve faaliyet tabanli maliyet
yontemlerinin maliyet hesaplama da yetersiz kalmasi nedeni ile bu yetersizlikleri
ortadan kaldirmak iizere gelistirilen FTMY ve EVA yonteminin birlikte kullanimi ele
alinacaktir. Bu dogrultuda ¢alismanin plani 5 bdliimden olusacaktir. Birinci bolimde,
geleneksel maliyetleme yontemleri agiklanacak ve bu ydntemin uygulamasinda oraya
cikan sorunlar iizerinde durulacaktir. Ikinci boliimde, FTMY, bu yontemin amagclar1 ve
uygulama asamalar1 {izerinde durulacaktir. Uciincii béliimde, Ekonomik Katma
DegerYontemi iizerinde durularak bu yontemin avantajlari, dezavantajlari ve uygulama
asamalar1 aciklanacaktir. 4.bolimde FTMY ve EVA’nin birlikte kullanilmasin1 maliyet
hesaplamalarindaki etkinligi ortaya konulmaya calisilacaktir. 5. ve son boliimde ise,
Hem kiigiik hem de biiyiikk Olcekteki firmalarin teknoloji projelerinde gergegi
yansitabilecek nitelikte finansal veriler kullanilmasina 6zen gosterilerek FTMY ve
EVA’nm birlikte kullanimina iliskin bir 6rnek uygulama gosterilecektir.
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2. FAALIYET TABANLI MALIYET YONTEMI

Son yillarda artan kiiresel rekabet sartlar1 isletmeleri tiretimdeki fiili maliyetleri
tanimlamaya yoOnelik bir metot arastirmasina itmistir. 1986 yilinda Johnson ve Kaplan
geleneksel maliyet muhasebesi yaklagimlarimin Yoneticilerin planlama ve kontrol

kararlarinda yetersiz oldugunu ifade etmektedir!. FTMY, ozellikle genel iiretim
maliyetlerini tanimlamak ve dagitimindaki sikintilar1 gidermek, dogru hizmet ve {irlin
maliyetlerini belirlemek, maliyetlerin nedenleri iizerinde odaklanabilmek ve maliyet
etkenlerini agiklamak amaciyla kullanilmaktadir. FTMY sayesinde {iriin planlama ve
tasarimi, kalite yonetimi ve kontrolii, slire¢ tasarimi ve gelistirilmesi, stok ve tedarik
yonetimi, kapasite ve yatirim yonetimi, isgiicii yonetimi alanlarinda maliyetler ve
faaliyetler arasindaki iliskinin daha iyi anlagilmasi, maliyet kontroliiniin gelistirilmesi,
faaliyet maliyetlerinin azaltilmasi, faaliyetlerin etkinliginin arttirilmasi, yoneticilere geri
besleme imkanmin dogru ve zamaninda saglanmasi ve karar vermenin gelistirilmesi

saglanabilmektedir2

FTMYkavraminin temeli, yonetim muhasebesinde gelisen faaliyet tabanli bilgi
ve faaliyet tabanli yonetim kavramlarmma dayanmaktadir. Bu esastan hareketle FTM,
firma faaliyetlerine yonelik bilgi tabani {izerine kurulu bir modern maliyet yonetim
yontemi olarak tanimlanabilir. Muhasebe yazininda iizerinde en g¢ok yazilip
uygulanmasi konusunda 6rnek caligmalar iretilen yaklagimlardan biri olarak FTM;
faaliyetlerin, kaynaklarin ve maliyet siiriiciilerinin maliyet ve performanslarini 6lgme
yontemidir. FTM, firma faaliyetlerinin kaynak kullanimlarin1 esas alarak kaynak
maliyetlerini faaliyetlere yiikleyen, maliyet siiriiciilerinin faaliyet kullanimlarini esas

alarak; faaliyet maliyetlerini maliyet tasiyicilarina yiikleyen bir yéntemdir3. FTMY
sadece dogru maliyet bilgileri saglamakla kalmaz ayn1 zamanda maliyetlerin kaynaklart

ile ilgili saglikli bilgilerde verir?. Buradaki faaliyet siiriiclisii, bir maliyetin ortaya
¢ikmasina neden olan faktordiir

Orgiit igindeki gruplarm kendi islevsel gorevlerini yerine getirmek icin
gerceklestirdikleri tekrar edilen gorevlere faaliyetler adi verilmektedir. Faaliyetler,
deger zinciri i¢indeki her kademede yer almaktadirlar. Bir faaliyetin amacina
ulagabilmesi i¢in kaynaklarin rasyonel kullanilmas1 gerekir. faaliyeti yerine
getirebilmek i¢in kullanilan iiretim faktorlerine kaynaklar adi verilmektedir.

1 JOHNSON HT, KAPLAN RS. “Relevance Lost: The Rise And Fall Of Management Accounting”, Harvard
Business School Press, Cambridge, 1986, s. 233

2 RASMUSSEN,R. R., SAVORY P.A., “Williams R.E., “Integrating Simulation With Activity Based
Management to Evaluate Manufacturing Cell Part Sequencing”’, Computers& Industrial Engineering
Vol 37, 1999.5.757-768,

3 BENGU, Haluk, “Faaliyet Tabanli Maliyetleme Sisteminde Maliyet Uygulamasi, Sayr. 25, MUFAD
Dergisi, istanbul, 2005 s. 186-194

4 COOPER, Robin and KAPLAN Robert S., “Measure Cost Right: Make the Right Decision”, Harvard
Business Review No: 5, September-October 1988. 5.56
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2.1. FAALIYET TABANLI MALIYET YONTEMININ UYGULAMA
ASAMALARI

FTMY 'nin maliyet perspektifini olusturan faaliyet tabanli maliyetleme, Sekil

1’de goriildiigii gibi geleneksel mamul maliyetlemesinden farkli bir perspektif ile
ortaya c¢ikan maliyetlerin biitce kaynaklarindan kaynak maliyet belirleyicileri yoluyla
faaliyetlere- oradan da faaliyet maliyet belirleyicileri yoluyla maliyet objelerine dogru

izlenmesi ile ilgili iki agsamal1 bir swiire(;tir5

ABC:
Stratejil wveyra Dvlalizret Daghirm
Persunektifl
H Kaynaklar ﬂ
Klaynalk Malivet
EasmEEEEEEEEssEEEEEE® Carpatn
E Ilalivet Faalivetler
H Belitlevicileri
ABDM:
Cpetasynnel veya : .
Bure; perspektifi Faalg:rfial‘:zhyet

H Ml alivvet Objeleri

Kaynak
TuTalisret
Belirlezricile

| Petformans Olgileri ﬂ

Faalizret
TvTalivret
Belirlezricileri

Sekil 1: Faaliyet Tabanli Maliyetleme Yonteminin Uygulama Asamalari
Kaynak: Cooper ve Kaplan,1998, s.116 ‘dan yararlanilmistir.

Ilk asamada maliyetlerin bir departmanin biitgesinden, ortaya c¢ikan
faaliyetlerde izlenmesini saglamak amaciyla isletmenin siirecleri ve bu siire¢ igersindeki
faaliyetleri ve bu faaliyetlerin gergeklestirilmesi igin yapilmasi gereken gorevlerin
belirlenmesi gerekir. Her bir faaliyeti ger¢eklestirmek i¢in gerekli olan biitge kaynaklari
ile ilgili bilgiler, departman ydneticileri, sefler ve kilit isgiler ile yapilan genis ¢apli
goriismeler sonucunda elde edilir. Bu sekilde faaliyetler hakkinda bilgilerin toplanmasi,

5 COOKINS, G. “Activity-Based Management: Making It Work, A Manager’s Guide to
Implementing and Sustaining an Effective ABC System.” Chicago: Irwin Professional

Publishing,1996.s.32
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gergeklestirilen faaliyetlerin  ve bu faaliyetleri gergeklestirmek igin katlanilan
maliyetlerin daha kolay anlasilmasini saglar. Bunu i¢in yapilacak faaliyet analizleri, her
bir faaliyet ve maliyet belirleyicilerinin tespit edilmesini saglamasi yaninda, yiiksek
maliyeti olan faaliyetlerin belirlenmesini ve faaliyetlerin verimli-verimsiz, deger katan-
deger katmayan, gerekli — gereksiz seklinde siniflandirilmasina yardimer olmaktadir. Bu
asamada maliyetler bir kaynak maliyet belirleyicisi araciligiyla biitce kaynaklarindan
ilgili faaliyet icerisinde izlenir®.

Ikinci asamada ise faaliyet maliyetleri, bir faaliyetin sikligin1 ve siddetini dlgen
iiretim ve satis hacmi, kurulum sayilar1 gibi faaliyet maliyet belirleyicilerini kullanilarak
mamul/hizmet, proje ve miisteri gibi maliyet objelerinde izlenir. Faaliyet tabanli
Maliyet YOnetiminin maliyet bakis agisini olusturan faaliyet tabanli maliyetlemenin,
‘“yapilan faaliyetlerin maliyeti” hakkindaki bilgiyi saglamasi sayesinde, organizasyon
stireglerinde hem ortaya ¢ikan faaliyetlerin, hem de maliyet objelerinin gercek

maliyetleri belirlenmis olmaktadir’

2.2. FTMY NiN AMACLARI

FTMYmodelinin baglica amaglari olarak sunlar say1labi1ir8

-Uretimde deger yaratmayan faaliyetlere ait maliyetleri kaldirmak yada en aza
indirmeye caligmak.

-Karlilig1 artirmak iizere gergeklestirilen katma degeri yiiksek faaliyetlerin
kolaylastirilmasi i¢in etkin bilgi taban1 olusturmak,

-Problemlerin temel nedenlerinin saptanmasi ve ¢dziim yollarini belirlemek,

-Yetersiz maliyet dagitimindan kaynaklanan yanliglari ortadan kaldirmaktir.

FTMY, temel maliyet unsuru olarak faaliyetlere odaklanan ve diger faaliyet
unsurlariin maliyetlerini hesaplamak i¢in bu faaliyetlerin maliyetlerini kullanan bir
yontemdir.

FTMYi ABD ve AB’de bir ¢ok firma kullanilmaktadir. Kullanan yerlerde (%
25-40) arasinda maliyetlerini diisiirdiikleri, irettikleri degerlerin maliyetlerini daha
dogru belirledikleri goriilmiistiir

Faaliyet Tabanli Maliyetleme, maliyet unsurlari1 ve faaliyetlerle iligkili
stirecin maliyetini ve basarisini, faaliyet Olciitleri ile faaliyetler arasindaki neden sonug
iligkisine dayandirarak Olgen bir yontemdir. Maliyetler, kaynaklarin kullanimina gore
faaliyetlere yiiklendikten sonra, faaliyetlerin kullanimi esasina gore mamullere veya

6 COOPER, Robin and KAPLAN Robert S., “Measure Cost Right: Make the Right Decision” Harward
Business Review No: 5, September-Octeber 1988. .55 ve 116.

7 COOKINS, A.g.c.s.55

8 HACIRUSTEMOGLU, Riistem, SAKRAK, “Miinir, Maliyet Muhasebesinde Giincel Yaklasimlar, Tiirkmen
Kitabevi, Istanbul 2002, .s.31
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sipariglere yiiklenir. FEDM’ nin bu tanimindan hareket edildiginde, yontemin asagida

aciklandig1 gibi 6 varsayima dayandigi séylenebilir9:

1. Faaliyetler kaynaklari tiiketir ve saglanan kaynaklar maliyeti olusturur.

2. Mamuller veya siparisler faaliyetleri tiiketir.

3. FEDM, harcamadan ¢ok tiiketimi model alir.

Bu belkide en 6nemli varsayimdir. Maliyetleri azaltmak i¢in harcamada bir
degisikligin olmasi gereklidir. Oysa, FEDM harcamay1 degil tiiketimi Ol¢en bir
yontemdir.

4.Bu varsayim, ilk iki varsayimla yakindan iligkilidir. Burada, onemli
faaliyetler belirlenir. Daha sonra, ¢oklu dagitim anahtarlari kullanilarak faaliyetlerin
tilketmis oldugu kaynaklarm maliyetlerinin 6nce maliyet gruplarinda, oradan da
mamullerde izlenmesi saglanir.

5. Bu varsayim, her maliyet grubu i¢in sadece tek bir faaliyet bulundugunu ve
bu maliyet gruplarinin da homojen oldugunu belirtir. FTMYmodeli, geleneksel maliyet
modelinden ¢ok daha fazla maliyet gruplarina sahip olmaktadir.

6. Her bir maliyet grubundaki G.U.G. degiskendir. Ayrica bu varsayim, dnceki
faaliyet maliyet grubunun homojenlik varsaymmu ile birlestirildiginde, klasik anlamda
sadece “sabit™ olarak dikkate alman giderlerin, sadece isletme diizeyli faaliyet olarak
nitelenebilecegini kabul eder.

Oxford Avrupa Yonetim Okulu Ogretim elemanlarindan Malcolm J.
Morgan’da ¢ok faydali bir ara¢ olan FEDM’nin bir takim kusurlari oldugunu dikkat
(;ekmistirlo. FEDM’nin kusurlar1 asagida goriildiigi gibi siralamustir;

1. FEDM, GUG’nin tiimiinii ele alamamakta, sadece belirli bir kismin1 kapsamina
almaktadir.

2. FEDM, denetim iicretleri, yoneticilerin ayliklar1 ve yonetim kurulu giderleri gibi
bazi maliyetleri mamullere yiiklemede, geleneksel maliyetleme yonteminden daha iyi
bir sonu¢ vermemektedir.

3. FEDM’nin uygulanmasi, boliimsel yapiy1 etkileyecegi i¢in, onemli bir personel
sorununun ortaya ¢ikmasina neden olur.

4. Uygulanmasi gii¢ olabilir ve ozellikle faydalar1 baslangigta saptanamamasi
durumunda personelin motivasyonu saglanamaz.

5. Yeni bir anlayistir ve degisiklige bir takim direnmeler olacaktir.

6. Faaliyet olgiitlerinin belirlenmesi masrafli oldugu i¢in, yoneticiler, dlgiitleri
kontrol edebilsin ve gelismelerle ilgilensinler diye biitgelerde faaliyet 6lgiitlerine 6zel
onem verilmesi gerekmektedir.

Ozetle, faaliyet tabanli maliyetleme yontemi, genel {iretim maliyetlerinin
dagitiminda {irlinii olusturan faaliyetleri dikkate alip gergege olabildigince yaklasma,
dogru ve saglikli degerlendirmeler yapma olanagi saglayan yeni ve ileri bir yaklasimdir.
Yoneticileri carpik enformasyondan korunmasi, dogru fiyatlandirma, kararlart verme
olanag ve trettigi faaliyet/maliyet oraninin verimlilik Slgiitii olarak kullanilabilmesi

9J0Y S. Holmen, “ABC VS. TOC: It’ s A Matter Of Time *’, Management Accounting, Vol. 76, No:
7, January 1998. s.45

10 MORGAN, Malcolm J, “Testing Activity-Based Costing Relevance”, Management
Accounting, Vol: 31,No:3, 1993.
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gelenceksel yaklasima oranla daha iistiin kilmaktadir. Tim bu nitelikler faaliyet tabanli
maliyetleme yonteminin sadece bigimsel bir muhasebe yontemi degil, ayn1 zamanda

isletme stratejisini uygulamak i¢in 6nemli bir yontem oldugunu g('jstermektedir1 L.

Ancak FTMY uygulamasi kolay, taninan bir yontem olmasinin ve bazi durumlarda
geleneksel maliyet muhasebesi yontemlerine gore daha dogru maliyet bilgileri
vermesinin yaninda yukarida da bahsedildigi gibi bu saglikli sonuglar1 elde edebilmek
icin bazi varsayimlarin gerceklesmesi gerekmektedir. Diger bir ifade ile bu varsayimlar
gegerli degilse FTMY’den saglik maliyet bilgileri elde etmek miimkiin olmayacaktir.
FTMY ’nin genel iiretim maliyetlerinin dagitiminda yeterli olmasina karsin sermaye
maliyetlerinin tam olarak dagitiminda yetersiz kaldigindan, bu yetersizligi ortadan
kaldirmak i¢in Hubbel ve Roztocki gibi bazi yazarlar asagida aciklanan FTMYnin
Ekonomik Katma Deger (EVA) yontemi ile birlestirilmesi gerektigini ileri sirmektedir.

3. EKONOMIK KATMA DEGER (Economic Value Added-EVA)

Gilinlimiizde sermaye piyasalarmin hizla gelisimi, sirket birlesme ve satin
almalar1 ile firmalarda halka agilma egilimlerinin artmasi, firma sahiplerini ve
yatirimcilarini firma degerini dogru tespit etme arayisina yoneltmistir. Firma degerinin
dogru bir sekilde tespitinin yaninda bu degerin ydnetimi ve maksimizasyonu da
giliniimiiz iist diizey yoneticilerinin amaclarinin basinda gelmektedir. Bu nedenle firma
degerini tespit etmeye ve yoOnetmeye yoOnelik bircok yontem gelistirilmistir. Bu
yontemlerden en dnemlilerinden birisi EVA yontemidir.

EVA, en basit ifade ile bir firmanin yatirimlar {izerinden meydana getirdigi
vergi sonrasi nakit akimi ile firmada kullanilan sermayeye yiiklenen maliyet arasindaki
fark olarak tanimlanabilir. EVA’nin bir bagka tanimi ise; yatirilan sermayenin getirisi
ile sermaye maliyeti arasindaki farkin yatirilan sermaye tutari ile ¢arpimi sonucu

bulunan degerdir.12 Bir performans 0l¢iim sistemi olarak EVA, kar hesaplanmasinda
sermayenin maliyetini de dikkate alarak diger 6l¢iim yontemlerinden ayrilir.

EVA; Joel Stern ve Bennett Stewart tarafindan, kurduklar1 Stern ve Stewart
Finansal Danigmanlik Sirketi adina ticari bir marka olarak 1980’li yillarin baslarinda
gelistirilen bir yontemdir. Fakat finansal yonetim ve tesvik sistemi olarak 1993 yilindan
itibaren genis anlamda bir ilgi gérmeye baglamig ve gilinimiizde biyiik ilgi goéren
finansal yoOntemlerinden biri haline gelmistir. EVA, ortaklarin refahinin
maksimizasyonu ile yakindan iligkili oldugu igin firmanin bagarisini finansal agidan
O6lemede modern bir dl¢ilidiir. Dolayisiyla bugiin diinyada, i¢lerinde AT&T, Coca-Cola,
Whirpool, Monsanto, Wal-Mart Stores, IBM ve Quaker gibi biiyiik firmalarm da
bulundugu 300’den fazla firma EVA ydntemini planlama ve performans denetiminde

bir temel olarak biinyelerinde uygulamaktadlrlar1 3

11 PAPATYA, N. “Kiirgsell@me Siir.ecinde Mal.iyetleme Sistemlerinde Cagdas Yaklagimlar”,
Siileyman Demriel Universitesi, Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi. Dergisi, Isparta,
1997.s.33

12 EHRBAR, Al, “Using EVA To Measure and Asses Strategy”. Strategy&Leadership, Chicago.
May/June, Eastern Edition, Vol. 27, pp.20-24

13 HASPESLAGH, P.,Noda, T. ve Boulos, F. “Managing For Value: it’s Not Just About The
Numbers” Harvard Business Review. July-August, 2001.pp.62-74
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Bu tanimlardan hareketle EVA’nin hesaplanmasinda kullanilan temel esitlikler

asagida verilmektedir!4 (EVA= NOPAT — (Yatirilan Sermaye x AOSM)EVA=(ROIC —
AOSM) x Yatirilan Sermaye
Burada;
NOPAT= Diizeltilmis Vergiler Diisiildiikten Sonraki Net Faaliyet Kar1’n1 (Net
Operating Profit Less Adjusted Taxes)
ROIC= Yatirilan Sermaye Uzerinden Saglanan Getiriyi (Return on Invested
Capital)
AOSM= Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti’'ni ifade etmektedir.

3.1. EVA Yonteminin Avantajlar
EVA yonteminin bir firmada uygulanmasimin o firmaya ve firmayla ilgili
kisilere cesitli yararlart bulunmaktadir. Eva yontemini kullanmanin firmalara

yararlarini su sekilde siralamak miimkiindiir!3

a) EVA, arzu edilen ekonomik getiriyi biitiin yatirimlar agisindan (ge¢mis-
gelecek) hesaplar ve yatirimcilarin sermayesi agisindan ¢ok iyi bir yOnetimsel
sorumluluk saglar.

b) Her ne kadar bir firma agisindan gercek¢i EVA degerinin hesaplanmasi igin
gerekli diizeltmelerin dikkatli bir sekilde yapilma zorunlulugu olsa da, EVA’ da 6lgme
islemi genel olarak basittir.

¢) Tepe yoneticilerine daha ¢ok kontrol imkani veren bir 6lgii oldugu i¢in
sorumluluk yiikler.

d) EVA’nin diger bir faydas: da, diger deger temelli olgiiler gibi yonetimin,
performansinin farkli bir bicimde gozlemlenmesi olanagini sunmasidir.

e) EVA tek periyot 0Ol¢iisii oldugu icin, tahmin edilen veya gerceklesen deger
yaratim performansimnin yillik olarak o6l¢iilmesine olanak verir. Bununla beraber EVA,
muhasebe kazancindan ¢ok ekonomik kara odaklandigi i¢in muhasebe kazancinin bazi
yaniltici unsurlarindan etkilenmemekte ve gergekgi bir 6lgiim sunmaktadir. EVA ayrica
bir tegvik sistemi olarak yoneticilere, yarattiklari hissedar refahi tizerinden sabit bir prim

vererek yoneticilerin, sahipler gibi diistinlip hareket etmelerini saglamaktad1r16

f. EVA operasyon yoneticileri agisindan sermaye maliyetinin algilanabilir hale
gelmesini saglar. Bir yonetici bolimiiniin EVA’sini, gelirlerini arttirarak ya da
kullandigi sermayeyi diislirerek arttirabilir. Bu yiizden kullanilmayan varliklar
belirlenmeli ve onlardan kurtulunmalidir. Ornegin isletme sermayesi azaltilabilir, en

azindan gereksiz yere arttirilmasina izin Verilmeyebilir17.

14 HASPESLAGH, P.,Noda, T. ve Boulos, F. “Managing For Value: it’s Not Just About The
Numbers” Harvard Business Review. July-August, 2001.pp.62-74

15 JACKSON, Alfred,. “The How And Why Of EVA At Cs First Boston” Bank ofAmerica:
Journal of Applied Corporate Finance, Spring. Vol. 9, No. 1, 1996, pp.98-103

16 McCORMACK, John ve VYTHEESWARAN, Jawanth. ’EVA Revisited” Oil And Investor.
Vol.19, Iss.4, 1999. pp.49-53

17 BREALEY, Richard. A., STEWARD, C. Myers Principles of Corparate Finance, Chapter 12.
First Edition, Mc Grow Hill, 2000. pp.56

102



C. U. Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, Cilt 15, Say1 2, 2006, 5.95-118

Sonu¢ olarak EVA, firma finansmaninin yonetiminde yillik operasyonel
blitceden sermaye biitceleme yontemine, stratejik planlamadan Dbirlesme ve
devralmalara kadar karar almada yol gosterici olarak ayrintili yeni bir yapiy1
olusturmaktadir.

3.2. EVA Yonteminin Dezavantajlari
EVA yonteminin avantajlarin1 karsilik bazi dezavantajlart da vardir. Eva

yonteminin dezavatajlarmi su sekilde 51ralayabiliri218;

a-EVA yoOntemi, ticari bir 6zellik tasidig1 ve bilimsel bir temeli olmadig1 yoniinde
elestirilmektedir. Halbuki ekonomik kar kavrami zaten finans literatiiriinde var olan bir
kavramdir. EVA yontemi finans literatirinde mevcut olan ekonomik karlilik
kavramiyla temel mantik ve uygulama agisindan aynidir.

b-EVA yontemine yoneltilen diger bir elestiri de bu yontemde kullanilan bazi
varsayimlarin (AOSM gibi) 6znel olarak olusturuldugu, bunun da hesaplamalarin
giivenilirligini azalttigidir.

c- EVA yonteminin firmanin gelecekteki temettii politikasint ve devletin
uyguladig1 vergi politikalarini sabit olarak kabul etmektedir. Ancak gelecekte temettii
dagitim ve vergi oranlarinin degisebilecegi unutulmamalidir.

e-EVA yontemine yoneltilen diger bir elestiri de EVA yonteminin tek bagina
firmanin piyasa degerini belirlemede eksik kaldigi yoniindedir. Bu goriise gore her
zaman i¢cin EVA degerinin yiiksek olmasi piyasa degerinin de yiiksek olmasi anlamia
gelmemektedir.

f-EVA yonteminde firmanin ge¢cmis performansina dayanarak gelecege yonelik
tahminlerde bulunuldugu icin 6zellikle yeni kurulan firmalar agisindan bu ydntemin
uygulanmasi zordur.

g- EVA, sermayenin etkin kullanimina odaklandigindan, imalat sanayi ve diger
geleneksel endiistriler i¢in ¢ok Onemlidir. Ancak giiniimiizde ¢ogu firma, daha ¢ok
hizmet, ileri teknoloji ve bilgiye dayali sektdrde ¢alismaktadir. Bu sektorlerde daha az

fiziksel sermaye kullanildigi icin EVA’nin uygulanmasi oldukg¢a zordur!9.

Sonug olarak EVA, firma degeri maksimizasyonu amaci dogrultusunda tiim
diinyada oldukca kabul gérmiis ve hakkinda finans literatiiriinde ¢alismalar yapilmis bir
yontemdir. Ancak iilkemizde heniiz yeterince taninmayan bir yontemdir. Ancak firma
degeri maksimizasyonu amacinin firmalar i¢in dnemi géz Oniine alindiginda o6zellikle
iilkemizdeki sadece biiyiik firmalarin degil, kiiciik ve orta 6lgekli firmalarinda da en
azindan incelemesi gereken bir konudur.

3.3. EVA SISTEMININ UYGULAMA ASAMALARI
Firmalarin EVA yontemini kabul etmeleri ve uygulamaya baglamalari, o
sirketin basarili olacaginin, daha fazla deger yaratacaginin garantisi degildir. Basar1 i¢in

18 OTOSEN, E., WEISSENRIEDER, F.. “Cash Value Added- A Framework For Value Based
Management”. Ekonomi&Styrning, May, Harvard Business Review. July-August, 1996. .52-
64

19 AGGARWAL, Raj, “Using Economic Profit To Asset Performance: A. Metric Fr Modern
Firms”. Business Horizans, January-February, 2001
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firmanin bir kazanma stratejisi ve uygun bir organizasyon yapist olmalidir.
Organizasyon yapisinin uygun oldugu varsayimi altinda EVA uygulamalarmin basarili

olabilmesi igin, sirket biinyesinde atilmasi gereken 4 temel adim vardir20

1. EVA, Bir sirket i¢inde karin farkli bir sekilde hesaplanmasindan daha fazla
anlam ifade eder. Firma kiiltiiriiniin davranislarinin ve durusunun degigmesi gerekir. Bu
nedenle en basta, EVA yontemine kars1 yonetim kurulunun ve tepe yonetiminin tavri ve
durusu olumlu olmalidir.

2. Uygulanacak EVA programinin gerektirdigi ana kararlar, yonetim kurulu
onayina sunularak alinmalidir. Bu kararlar arasinda mutlaka EVA 6l¢im merkezlerinin
ne sekilde tanimlanacagi ve EVA’nin nasil hesaplanacagi yer almalidir. Hesaplama
sathasindan Once, yapilacak muhasebe diizeltmelerinin neler olacagi, sirketin
muhasebesinde degisiklikler yapmak gerekip gerekmedigi, EVA’nin ne siklikla
hesaplanacagl ve tiim kuruma ait sermaye maliyeti mi, yoksa departmanlarla ilgili
sermaye maliyetin mi kullanilacagi kararlastiriimalidir.

3. Sistemin biitiini ile ilgili ayrintili bir uygulama planin gelistirilmesi gerekir.

4. Egitim programimin baglatilmasi, atilmasi gerekli son adim olacaktir. Bu
cercevede kimlerin egitime ihtiyaci olacagi ve egitim ihtiyaglarinin nasil karsilanacagi
tespit edilmelidir.

Maliyetlerin dogru bir seklide tespit edilmesi proje yonetimi igin oldukga
gereklidir. Projenin maliyeti kendisine ayrilan biitceyi asiyorsa proje basarisizlikla
sonuglanabilmektedir. Glinlimiizde pek cok isletme geleneksel maliyet hesaplama
yontemlerini kullandigindan, maliyet tahminlerinde hatalar isletmenin 6nemli zararlara
ugramasina neden olabilmektedir. Aslinda iiretim giderleri her zaman miktarla orantili
olmamasina ragmen bu yodntemde orantili olarak ele alinmaktadir. Bu nedenle
geleneksel yontemle maliyet hesaplanmasinin uygun olmadigi ortadadir.

4. FTMY VE EVA’NIN BIRLIKTE KULLANIMI

Son yillarda kullanim alani gittikge artan FTMY basit bir fikre dayanir; bir
isletmede, genel iiretim maliyetleri ve faaliyet giderleri basarili bir sekilde yiiriitiilen
iretim ve isletme faaliyetlerinden sonra elde edilir. Madem ki faaliyetler kaynaklari
tiketirler ve iiriinler (projeler veya siiregler) faaliyetlere gereksinim duyarlar o halde

tirtinlerin maliyetleri kaynaklarin maliyetleri ile baglantlhderI. FTMY faaliyetlerin
maliyetini hesaba katmayan geleneksel maliyet yontemine gore bu yonii ile bir avantaj
saglarken, sermaye maliyetlerini hesaba katmadigindan bir yonii ile de eksik
kalmaktadr.

FTMYde genel iiretim maliyetlerinin iiriinlere dagitimindaki benzer bir
eksiklikten dolay1 ortaya g¢ikmaktadir. FTMYde hesaplanan maliyetlere; sermaye
maliyetlerini de igeren, deger- esasli performans degerlemesi ile FTMYnin
birlestirilmesi gerektigini ileri siirmektedir. Bu sermaye maliyetleri pozitif veya negatif
degere sahip olabilir. Bu zitlik, birlestirilmis FTMY ve EVA yonteminde iki faaliyet

20 YOUNG, S. David and STEPHEN O’Byrne, EVA and Value Based Management: A Practical
Guide to Implementation. McGraw Hill: New York City, 2001, s.78

21 COOPER, Robin, “The Rise Activity-Based Costing-Part One: What is an Activitiy-Based
Cost System?” Journal of Cost Management . (1988a, Summer). 2(2),45-54
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maliyetine ayrilir: Faaliyet maliyeti ve sermayenin maliyetlere yiiklenmesi. Faaliyet
maliyeti bir firmadaki kaynak tiiketimini yansitirken, Sermaye maliyetleri ise bu
firmanimn sermaye yatirim maliyetlerini yansitir. Faaliyet maliyetleri ve sermaye

maliyetleri sadece negatif olmayan degerleri igerisine alr?2.

Isletme yoneticilerinin hem maliyetleri hem de sermayeyi basar1 ile
yonetebilmek i¢in uygun bir araca ihtiyaci vardir. Sermaye maliyetinin dogru olarak
hesaplanabilmesi i¢in Hubbell gibi bazi otoriterler FTMYnin Katma Deger (EVA)
yontemi ile birlestirilmesi gerektigini ileri stirmektedir.

EVA geleneksel maliyet yonteminde yapilan ayarlamalarla pek ¢ok aksakligi

ortadan kaldirabilmektedir?3. EVA yontemi Ozellikle sermaye ve sermaye maliyeti
iizerinde duran bir performans degerleme yontemidir. Birlestirilmis bu bilgi yonteminin
FTMY kismi genel iiretim maliyetlerinin hesaplanmasinda, EVA kismi ise sermaye

maliyetlerinin hesaplanmasinda kullanilmaktadir?4. Bu sermaye maliyetinin oldukga
yiiksek oldugu belirli projeler icin, katlanilan risk ve sermaye de ¢ok yiiksek
oldugundan oldukga 6nemlidir. Bir projedeki riskin derecesi, tiim kaynaklarin tek bir ige
baglanmis olmasina, eldeki kaynaklarin mevcudiyetine, firmanmn daha &nceki benzer

islerdeki tecriibesine ve projenin fizibilitesine bag11d1r25.

FTMY maliyet hesaplamalarina sermaye maliyetlerini dahil etmemektedir.
Cinkii rasgele, tesadiifi olarak dagitilan sermaye maliyetlerinin maliyet
hesaplamalarinda  sapmalara sebep olabilecegi varsayilir. Ayrica, Standart
FTMYmaliyet analizleri sadece direk maliyetleri ve faaliyet maliyetlerini hesaba
kattigina gore, bunun sonucu olarak yoneticiler de dikkatlerini daha ¢ok faaliyet karina
yoneltecegi farz edilir. Sermaye maliyetlerinin maliyet tasiyicilarina rastgele

yiiklenmesi ise iiriinle ilgili saglikli kararlarin alinmasini 6nleyecektir26.

Bu yontem ozellikle, katma deger esasina dayali performans degerlemesinde,
sermaye maliyeti ve hissedarlarin hisse degerleri iizerinde durur. EVA, isletme
yoneticileri tarafindan hissedarlarin hisse degerlerini en yiiksek seviyeye ¢ikarmak igin

pek cok biiyiik firma tarafindan uygulanmaktadlr27 FTMYhesaplamasinda amortisman
sermaye maliyetinin bir parcasi olarak hesaplamalara dahil edilirken, bu sermaye i¢in
kredi kurumlarina 6denen faiz giderleri maliyet hesaplamalarina dahil edilmemektedir.

22 HUBBELL, W. W. Combining Economic Value Added and Activitiy Base Management, ?”
Journal of Cost Management. (1996a, Sipring). 10(1),18-29.

23 BLAIR, Alistair “’EVA Fewer, “Management Today . Journal of Cost Management, (January
1997), s 42-45.

24 ROZT OCKZ Nareyz, “Using the Integrated Activitiy Base Costing and Economic Value
Added Information System for Project Management” Proceedins of the Seventh American
Conference on Information Systems, August 2-5, 2001, Boston, MA, USA, s. 2

25 HUBBELL, W.W, A Case Study in Economic Value Added and Activity-Based
Management. Journal of Cost Management, (1996b Summer). 10(2), 21-29

26 ROZTOCKI, N., & NEEDY, K.L “Implementing Activity-Based Costing and Economic Value Added in
the Manifacturing. Engineering Management Journal, . (1999, June). 11(2), s. 17-22

27 DODD, James L. And CHEN, Shimin (Economic Value Added (EVA), “Arkansas Business and
Economics Review (Winter 1997), p 1-8
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Bu durumda proje maliyetinin olmasi gerekenden daha diisiik goriilmesine ve isletme
yoneticilerinin hatali kararlar vermesine sebep olacaktir.

EVA yonteminin birlestirilmis olma o6zelliginden dolayr her cesit maliyet,
sermaye ve genel iiretim maliyetlerini hesaplanabilmektedir. Bu birlestirilmis yontem
kiiciik isletmeler tarafindan da kullanilabilmekte, bu sayede kiigiik isletmelerde
fiyatlandirma politikalart ve miisteri karliligi hakkinda giivenilir bilgiler elde
edebilmektedirler. Ancak bununla birlikte bu yontemin proje yonetimindeki potansiyeli

tam olarak kesfedilebilmis degildir?8.

5. ORNEK UYGULAMAZ9

Asagida verilen 6rnek uygulamanin amaci veritabani yontemini kullanarak,
teknik ayrintilara girmeden, okuyucunun dikkatini uygulamaya cekerek, birlestirilmis
FTMY ve EVA yonteminin kavramsal boyutunu ortaya koymaktir. Bu ¢aligmada amac,
asir1 basitlestirmeden kacginarak, uygulanabilir sartlarda birlestirilmis FTMY ve EVA
yonteminin performans degerlemesindeki etkinligini ortaya koymaktir.

Birlestirilmis ABC ve EVA Yontemi 6zellikle sermaye maliyeti yiiksek ola
firmalar i¢in 6nemlidir. Birlestirilmis ABC ve EVA Yonteminin firmalarin maliyet
bilgilerinde ve sermaye maliyetlerinin igletme maliyetlerine oraninda daha dogru
sonuglar verebilme potansiyelinin olup olmadigi konusunda firma yoneticilerinin karar
verebilmesine yardimci olabilmesi i¢in bu yontemin denenmesi faydali olacaktir.
Sermayenin, igleme orani, (CO-ratio), matematiksel olarak agagidaki gibi gosterilebilir.

CO-Orani= Sermaye Yiiklemesi / isleme Giderleri

Eger sermaye yiiklemesinin isleme giderine oran1 0.1 den yiiksek ise, firma
Birlestirilmis ABC ve EVA Yontemini uygulamay: diisiinmelidir. Buradaki 0.1 degeri
yoneticilerin pek ¢ok kiigiik firma ile ¢alisma tecriibelerinden kaynaklanmaktadir. Bu
deger zaman icerisinde ve yeni tecriibelerle tekrar degisebilir.

Her hangi bir yeni yontemde en 6nemli asama iist yonetimin destegini almaktir.
Bir Birlestirilmis ABC ve EVA Yonteminin uygulanmasi hi¢ kuskusuz iist yonetimin
girigimi ile baglatilmalidir. Firma y6netimi bu yeni yontemin uygulanmasi konusunda
kararliligin1 gostermek i¢in bu konudaki en bilgili, yetenekli ve tecriibeli uygulama
takimini i§ basina getirmesi gerekir. Ayrica, planlanan amaca ulasilip ulasilmadigimi
tespit edebilmek i¢in bu yontemden beklenen dogruluk paymin ne oldugunun énceden
belirtilmesi gerekir.

5.1. UYGULAMA METEDOLOJISI

Bu metodolojiyi digerlerinden ayiran en 6nemli fark, sermaye maliyetlerini
maliyet birimlerine yiikleme yoOntemidir. Bu konuda bazi otoriterler sermaye
maliyetlerinin sermaye dagiticilart vasitasi ile Once faaliyetlere, sonrada maliyet
birimlerine dagitilmasini Onerirken, bu ydntem sermaye maliyetlerinin direkt olarak

28 ROZTOCKI, & NEEDY, A.ge.s. 17-22

29 ROZTOCKI and NEEDY ,nin http://www2.newpaltz.edu/~roztockn/phoenix99.pdf adresindeki “How to
Design and Implement an Integrated Activity- Base Costing and Economic Value Added System” isimli
makalesinden uyarlanmigtir.
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maliyet birimleri dagitimini esas almaktadir. Bu yontem 6 asamada incelenebilir. 1 den
5’e kadar olan asamalari hemen hemen geleneksel FTMY ile aynidir. Birlestirilmis
FTMY ve EVA yonteminin geleneksel FTMYsisteminden temel farkliligni 6.
asamadadir. Bu sebeple birden 5. asamaya kadar agiklamalar kisaca verilecek, 6. agama
ise daha ayrintili olarak ele alinacaktir.

1. Asama: Firmanin finansal bilgilerini gozden gecirme

Analiz islemini gergeklestirmek igin neredeyse ihtiya¢ duyulan bilgilerin
tamami firmanin gelir tablosu ve bilangosundan elde edilir. Firmanin bilangosuna
oncelikle sermaye dagitimi igin ihtiyag duyulurken, gelir tablosuna, faaliyet giderlerini
tespit etmek ig¢in ihtiya¢ duyulur. Finansal tablolara, EVA’y1 hesaplarken yardimeci
olmasi i¢in, bazi durumlarda not diisiilmesine gereksinim duyulabilir.

2. Asama: Temel faaliyetlerin tammlanmasi

Firmanin iretim ve isleme faaliyetleri sonucu kaynaklarini tiiketen temel
faaliyetler tanimlanir.

3. Asama: Her bir faaliyet icin isleme maliyetlerinin(operating cost) tespit
edilmesi

Her bir faaliyet i¢in isleme faaliyetleri geleneksel FTMYde oldugu gibi
hesaplanir.

4. Asama. Maliyet dagiticilarinin secimi

Maliyet tasiyicilariin se¢imi de geleneksel FTMYde oldugu gibi hesaplanir.

5. Asama: Maliyet birimleri icin isleme maliyetlerinin hesaplanmasi:
Maliyet tastyicilart secildikten sonra, igleme giderleri maliyet birimlerine geleneksel
FTMY’de oldugu gibi yiiklenir. Genellikle geleneksel FTMY, isleme maliyetlerinin
hesaplanip direkt maliyetlere yiiklenmesi ile son bulur. Bazi yazarlar bu sonucu “Faiz
ve vergiden onceki kar” olarak adlandirken digerleri ise “faaliyet kar1” olarak
adlandirmaktadir. Bu yontem firmanm bilangosunda ve gelir tablosunda yer alan,
bankalara faiz O0demesi, vergi Odemeleri gibi harcamalar1 dikkate almaz. Genel
uygulama, bu maliyetlerin maliyet birimlerine tesadiifi olarak dagitilmasidir. Ancak bu
durum giderlerin esit olmayan bir sekilde dagitilmasina ve maliyetlerin yanlis
hesaplanmasina neden olmaktadir. Geleneksel maliyet yonteminin bu eksikligini
ortadan kaldirmak amaci ile sermaye dagitimint da dikkate alan birlestirilmis FTMY ve
EVA yontemi kullanilabilir. Bu kisim 6. asamada agiklanmistir

6. Asama: Maliyet birimlerine sermaye maliyetlerinin yiiklenmesi

Bu asamanin temel amaci firmanin sermaye maliyetlerinin maliyet birimlerine
uygun bir sekilde dagitilmasidir. Bagka bir deyisle, varliklarin sermaye maliyeti, belirli
bir maliyet birimine yiiklenmesi icin ihtiya¢ duyulan bir maliyet birimi olusturulmasi
icin kullamlir. Ornegin, bir firmanm iki {iriin {iretti§ini varsayalim. Birinci iiriiniin
bedeli teslimat aninda 6denmektedir. Ikinci iiriiniin bedeli ise teslimattan daha sonra
ddenmektedir. Bu 6rnek de firma, ikinci {iriin ile ilgili alacak islemlerinden dolay1 bir
gidere maruz kalmaktadir. Farz edelim ki firmanin 100.000 dolarlik bir alacak senedi ve
% 10 sermaye maliyeti var. Bu durumda 10.000 dolarlik sermaye maliyeti ikinci {iriine
yiiklenecektir.
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5.2. ORNEK UYGULAMANIN GERCEKLESTiRiLMESI

Bu boliimde; uygulama yontemini gostermek amaci ile, kiigiik liretim firmalar1
icin birlestirilmis FTMY ve EVA yonteminin gelisimini ele alan bir alan calismasi
yapilmistir. Can Tekstil isimli 50 eleman calistiran kiigclik bir iiretim firmasi bu
calismaya konu edilmistir. Bu sirketin temel {iriinleri arasinda battaniye, yorgan, yatak
ortiisit ve cesitli kumasglar1 sayabiliriz. Bu sirket bir yi1l 6nce bir grup yatirimci
tarafindan 6nceki sahibinden satin alinmistir. Firma son zamanlarda 3 kisiden olusan bir
yonetim grubun kendisini destekledigi bir bagkan yardimcisi tarafindan yonetilmektedir.
Yatirimcilar 6ncelikle bu firmanin mali tablolarini inceleyerek kontrol fonksiyonunu
yerine getirmislerdir. Yoneticiler, kar beklentisi ve hangi {lirlin gami ve pazarlama
stratejisinin satislar1 ve dolayisi ile kari arttirmada daha etkili oldugunu tespit etmeleri
i¢cin yatirimcilarin baskisi altindaydilar. Sonunda, yonetici grup, son zamanlarda
kullandiklar1 geleneksel maliyet hesaplama yonteminin maliyetleri hesaplamada
yetersiz kaldiginin farkina vardilar. FTMY ve EVA yonteminin onlarin firmalarini daha
iyi yonetebilecekleri konusunda yardimei olacagindan iimitliydiler.

Can Tekstil yonetimi briit kar1, Tablo 1’de gdsterilen satis artiglarinda bir karar
verme kriteri olarak, satislarin yiizdesi seklinde kullanmaya karar vermistir. 1. nolu {irlin
hattt satiglarin bir yiizdesi olarak en yiiksek briit kar elde etmis olmasina ragmen,
yonetim bu iiriin hattinin miisteri agisindan doygunluga ulastigini diisiinmektedir. 2 ve 4
nolu iiriin hatlari ikinci en yiliksek kar yiizdesine sahiptir. 4. nolu {irlin hatt1 ise satislari
arttirtmak igin se¢ilmemistir. Ciinkii yonetim pazarda smirli billyiime potansiyeli
oldugunu disiinmektedir. Bu yiizden satiglari arttirmak i¢in 2 nolu iiriin hatti hedef
almugtir. Onceki goriismede, FTMY ve EVA yonteminin uygulama metodu Can Tekstil
yonetimine tanitilmigtir. Daha sonra Can Tekstil iclerinde bir finans miidiirii, bir {iretim
miidiirli ve bir bagkandan olugan 3 kisilik proje takimini olusturmustur.

Tablo 1. Can Tekstil Firmasinin Geleneksel Maliyet Bilgileri ($ 1.000 )

Uriin Hatt1
| 20 3 4 3 12Toplam
Satiglar 2.082 786| 712| 204 70 56 3,910
Direkt Maliyetler -1.006| -516| -546| -134] -50 -48 -2,300
Briit Kar 1.076] 270 166 70, 20 8 1610
Satislarin Yiizdesi | 52 %]| 34 %| %23| 34 %| 29 %| 14 %| 41 %
Olarak Briit Kar

Projenin ii¢ ay icerisinde tamamlanmasi planlamstir. Proje toplantilari haftada
bir kez yapilmaktadir. Toplantilar disinda, telefon goriismeleri ve e-mail araciligr ile
iletisim saglanmaktadir. Bu projenin amaci, ABC ve EVA Yonteminde, kar zarar
profiline bagl olarak, 6 iiriin hattindan hangisinin satisa ¢ikarilacagina karar vermektir.

Projenin 6n tamamlama asamasindan sonra, ilk yapilmasi gereken, sirketin en
son gelir tablosu ve bilango analizini yapmaktir. Tablo 2 ve Tablo 3’de Can Tekstil’in
gelir tablosu ve bilangosu goreceli olarak verilmistir. Genel iiretim maliyetleri; satig
giderleri, yonetim giderleri ve is yeri denetimi, kira, bakim onarmm gibi giderleri
kapsamaktadir. Isleme giderlerinin bir kismi, bilanconun satilan mallar maliyeti
kisminda yer almaktadir. Satilan mallarin maliyetinden direkt hammadde ve malzeme
ve direkt is¢ilik giderlerini ¢ikardiktan sonra, toplam $ 200,000 dolar genel iiretim
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maliyeti kalmaktadir. Toplam genel iiretim masraf hesaplamalari Tablo 4’ de yer
almaktadir. Can Tekstilin toplam anapara miktarin1 hesaplamak icin, kaynagma
bakilmaksizin sirketin tiim yatirimlar1 dikkate alinmistir. Bu yaklasimla, Tablo 5°de de
gosterildigi gibi , Can Tekstilin anaparasi $4,000,000 olarak belirlenmistir.

Tablo 2 Can Tekstil Firmasinin Gelir Tablosu ($ 1.000 )

Net Satiglar 3,910
Satilan Malin Maliyeti -2,500
Satig ve Genel Yonetim Giderleri (SG&A) -1,046
Faiz Ve Vergiden Onceki Kar 364
Faiz Giderleri -180
Vergiden Onceki Kar 184
Gelir Vergisi(% 40) -73.6
Net Kar 1104
Tablo 3 Can Tekstil Firmasinin Bilancosu (Dolar)
VARLIKLAR KAYNAKLAR
Doner Varhklar Kisa Vadeli Yab. Kay.
Kasa 112 | Ticari Borglar 388
Alacaklar Gider Tahakkuklar1 302
1,080 Kisa Vadeli Borglar 500
Stoklar 994 | Top. Kisa Vadeli Yab. Kay. 1,190
Diger Doner Varliklar 84 | Uzun Vadeli Yab. Kay
Toplam Déner varhklar 2,270 | Uzun Vadeli Borglar 1,500
Duran Varhklar Top. Uzun Vadeli Kaynaklar 1,500
Arazi ve Arsalar 1298 | Oz Sermaye
Tesis Makine ve Cihazlar 822 | Adi Hisse Senetleri 1,000
Diger Duran Varliklar 300 | Dagitilmamig Karlar 1,000
Toplam Duran Varhklar 2,420 | Toplam Oz Sermaye 2,000
TOPLAM VARLIKLAR 4,690 | TOPLAM KAYNAKLAR 4,690
Tablo 4. Can Tekstil Firmasinin isleme Maliyetlerinin Hesaplanmasi ($ 1.000)
Satilan Malin Maliyeti (Faaliyet Giderleri) 200
Satis ve Genel Yonetim Giderleri 1,046
Faaliyet Maliyeti 1,246
Tablo 5. Can Tekstil Firmasinin Sermayesi ($ 1.000)
Toplam Varliklar 4,690
Ticari Borglar -388
Gider Tahakkuklari -302
Sermaye 4,000
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Sermaye belirlendikten sonra, Sermaye Kullanim Orani olarak (SKO) olarak,
% 10’degeri sec¢ilmistir. Bu durumda toplam sermaye 4.000.000 $ oldugundan % 10’u
(4.000.000 x 0,10 ) olan 400.000 $’ bize toplam sermaye yliklemesini verecektir.
Buna ek olarak, faaliyet giderleri ile ilgili vergi korumasi hesaplanmistir. 1. Esitlik
kullanilarak, Sermaye yiikleme orani asagidaki gibi hesaplanmaktadir:

Sermaye Faaliyet Orani(CO) = Sermaye/ Faaliyet Gider Orani

= 400,000/ [1,246,000 (1-0,4)] =0.54

EVA bilesenlerini de igeren Can Tekstil’in maliyetleme yonteminde nispeten
yiiksek bir CO-orani olan, (>0,1) orani, Can Tekstilin rekabet Ustiinligiinii arttiracak
potansiyele sahip oldugunu gostermektedir.

Ikinci adimda, Can Tekstil’in temel faaliyetleri tanimlanmustir. Bu tabloda , bu
faaliyetler bir isim ve bir fiil igeren climleciklerden olusmaktadir. Tiimiine bakildiginda,
Tablo 6 da gosterildigi gibi 21 faaliyet vardir.

Tablo 6. Can Tekstil Firmasinin Faaliyet Simiflari ve Faaliyetleri ($ 1.000)
Miisteri Ziyareti ve Goriismeler
Miisteri Hizmetleri
Miisteri Y onetimi Satig Personelini Destekleme ve Koordine Etme
Fiyat Tespiti
Faturalandirma Islemi
Paralarin Toplanmast
Uretim Planlamasi ve Hazirlamasi Stok Alimlari
Siparis Kayitlar
Is Programi
Uretim Y 6netimi Malzeme Bulundurma
Stok
Uretimin Koordine Edilmesi ve Yénetilmesi
Kagit Islemleri
Borglarin Yonetilmesi
Uriin Dagitim Nihai Mamullerin Depolanmas: ve Muhafazasi
Nihai Mamullerin Yiiklenmesi
Is Yénetme ve Gelistirme Is Yonetimi
Insan Kaynaklar1 Faaliyetlerinin Yiiriitiilmesi
Isletmenin Temsili
Yonetim Faaliyetlerinin Yiiriitiilmesi
Uriin Aragtirma Faaliyetlerinin Yiiriitiilmesi
Ucgiincii adimda, her aktivite igin isleme maliyeti belirlenmistir. Bu sonuglar
Tablo 7 de gosterilmektedir.
Dordiincii adimda, isleme maliyetlerinin {iriin hattina yiiklenebilmesi igin
maliyet tasiyicilar belirlenmistir.
Besinci adimda, isleme maliyetleri, her bir iiretim hattina yiiklenmistir. Tablo
8 bu sonuglar1 gostermektedir.
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Tablo 7. Can Tekstil Firmasinin isleme Faaliyeti Maliyetleri ($ 1.000 )

Faaliyetler Faaliyet Maliyetleri
Miisteri Ziyareti ve Gorligmeler 320
Miisteri Hizmetleri 28
Satis Personelini Destekleme ve Koordine Etme 98
Fiyat Tespiti 92
Faturalandirma Islemi 102
Tahsilat 40
Stok Alimlari 28
Siparis Kayitlari 50
Is Programi 36
Malzeme Bulundurma 42
Stok 12
Uretim Faaliyetlerinin Koordine Edilmesi ve Yonetilmesi 36
Kagit Islemleri 20
Borglarin Yonetilmesi 56
Nihai Mamullerin Depolanmasi ve Muhafazasi 40
Nihai Mamullerin Yiiklenmesi 18
Is Yonetimi 92
Insan Kaynaklari Faaliyetlerinin Yiiriitiilmesi 56
Isletmenin Temsili 28
Yonetim Faaliyetlerinin Yiiriitiilmesi 42
Uriin Arastirma Faaliyetlerinin Yiiriitiilmesi 10
Toplam Faaliyet Maliyetleri 1246
Tablo 8. Can Tekstil Firmasinin FTMY Maliyet Bilgileri ($ 1.000)
Uriin Hatt1
| 2 3 4 35 12[oplam

Satiglar 2.082] 786 712 204 70 56| 3,910

Direkt Maliyetler 1.006] -516| -546| -134] -50| -48| -2,300

Faaliyet Giderleri -612] -210] -124] -134] -104 -62| -1,246

Faaliyet Kari(FVOK) | 464 60| 42 -64] -84 -54 364

Altinct adimda, her iiriin hatt1 igin sermaye yiiklemeleri belirlenmistir. Diger
bir ifade ile, bu adimin temel amaci, toplam sermaye harcamasini ($400,000) 6 iiriin
hattina dagitmaktir. Bu sermaye yiiklemeleri iiriin hatlarina Uriin-Sermaye-iliski analizi
kullamlarak yiiklenebilir. Ornegin, Tablo 3 de daha 6nce goriildiigii gibi, Can Tekstil’in
bilangolarimda $1,080,000° ik alacak hesaplar1 mevcuttur. Sermaye kullanim oraninin
% 10 oldugu farz edildiginde, alti iriin hattina toplam $108,000’lik bir sermaye
yiiklemesi yapilacaktir. Can Tekstilin 1. iiriin hattindaki alacaklar1 gdzden geg¢irildiginde
$480,000°1ik bir alacaktan sorumlu oldugu goriilecektir. Bu durumda, 1. {iriin hattina
$480,000 lik bir sermaye yiiklemesi yapilacaktir. Bu miktar, Tablo 9 da gosterildigi
gibi, alacak siitunu ile 1.Uriin hattinin kesistigi yerde yer almaktadir. Yine benzer
sekilde, her hesaplama kategorisiyle ilgili sermaye yiiklemeleri Uriin Sermaye liski
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matriksinde yer almalidir. Tablo 9’daki her satirin karsisindaki sermaye yiiklemelerini
toplayarak her iiriin hatt i¢in toplam sermaye yiiklemeleri bulunur.

Tablo 9. Can Tekstil Firmasinin Uriin Sermaye iliski Analizi ($ 1.000)

S . | Arazi Te_s s Diger . Uriin
Uriin Kasa |Alacaklar| Stoklar Diger Cari ve Makina Duran | Borglar Gider Hatt
hattt Varliklar ve [Tahakkuk| Sermaye
Arsalar . Varliklar| -
Cihazlar Yiikleme
1 4 48 48 2 52 40 20 -4 -14 196
2 4 48 40 2 60 34 10 -34 -12 152
k] 2 4 4 2 8 2 2 -4 16
4 2 6 4 2 2 2 16
5 2 2 6 2 14
6 2 2 2 6
\Yiiklene 12 108 100 8 130 82 30 -40 -30 400
n
Toplam
Sermaye

Faiz ve vergiden dnceki kar iizerinden vergi Tablo 10’da goriildiigii gibi
hesaplanir

Tablo 10. Can Tekstil Firmasmn Faiz ve Vergi Oncesi Kar Uzerinden Vergi ($

1.000)
Gelir Vergisi Karsiliklart 73.6
Faiz Giderleri Uzerinde Vergi Kalkan1 72
(180X 0.4)
Faiz ve Vergi Oncesi Kar Uzerinden Vergi 145.6

Faiz ve vergiden dnceki kar {izerinden vergi hesaplamanin bir yolu da FVOK’u
vergi orani ile ¢arpmaktir. Burada vergi oraninin % 40 oldugu kabul edilmistir. Diger
bir degisle, FVOK iizerinde ki vergiler, Can Tekstilin % 100 6z kaynakla finanse
edildigi durumda da uygulanacaktir. 6 {irin hattinin her biri icin EVA’lar Tablo 11’ de
gosterilmistir.

Analizlerde iki varsayim uygulanmistir: (1) Tam kaynak kullanimi ve (2) EVA
uyarlamalari. Tam kaynak kullamimi nadir rastlanan bir durumdur. Uretimdeki ve
satistaki gesitlilik sebebi ile iiretimde kullanilan kaynaklarda cesitlilik gostermektedir.
Bir ¢ok durumda, sirketler miisterilerin taleplerini daha ¢abuk karsilayabilmek igin, atil
kaynaklarini da kullanma karar1 alabilirler.
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Tablo 11. Can Tekstil Firmasinin Birlestirilmis FTMY ve EVA Maliyet Bilgileri ($

1.000)
| Uriin Hatt1 |
| 1| 2 | 3] 4| 5] 6 [Toplam |
Satiglar 2.082 786 712 204 70 56 | 3,910
Direkt - -516 -546 -134 -50 -48 | -2,300
Maliyetler | 1.006
Faaliyet -612 -210 -124 -134 -104 -62 | -1,246
Giderleri
Faaliyet 464 60 42 -64 -84 -54 364
Kan(FVO
K)
FVOK - -24 -16.8 25.6 33.6 21.6 | -145.6
Uzerinden | 185.6
Vergi
NOPAT 2784 36 25.2 -38.4 -50.4 -324 | 2184
Sermay -196 -152 -16 -16 -14 -6 -400
e
Yiklem
e
EVA 824 -116 9.2 54.4 64.4 -38.4 | -181.6

Tam kaynak kullanim varsayimimin yani sira, EVA yontemine dayanan her
hangi bir ‘uyarlama(adjustment) kullanilmamistir. Bazi yazarlara gore, firmalarin
finansal tablolarindaki, arastirma ve iiriin gelistirme maliyetleri, pazarlama maliyetleri,
dagitimi kanallarin1 gelistirme faaliyetleri, personel egitimi gibi ¢esitli maliyetlerin
gider yerine sermaye maliyeti olarak ele alinmasi daha uygun olur. Ayrica bu tiir
giderler, firmalarin simdiki durumundan ziyade gelecegi igin yapilan bir yatirim
niteligindedir. Bazi goriislere gore bu tiir giderlerin ait oldugu dénemin {iretim
maliyetine yiiklenmesi o dénemin iiriin maliyetinin hatali hesaplanmasina yol agacaktir.

Tablo 12. Can Tekstil Firmasinin Maliyet Bilgilerinin Karsilastiriimasi ($ 1.000)

| Uriin Hatt1

| 1| 2 | 3] 4| 5] 6 |Toplam |
Satiglar 2.082 786 712 204 70 56 3,910
Direkt Maliyetler -1.006 | -516 | -546 -134 -50 -48 | -2,300
Briit Kar 1.076 270 166 70 20 8 1610
Geleneksel Briit 52% | 34% | 24% | 34% | 29% 14% 41%
Kar (%)
FTMY Faliyet 464 60 42 -64 -84 -54 364
Kari
Birlestirilmis 824 | -116 92| -544 | -644 | -384 | -181.6
FTMY ve EVA
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Tablo 12,’de Can Tekstil Firmasinin faaliyetleri sonucunda analiz bulgular
ozetlenmektedir. Geleneksel maliyet yonteminde sadece briit kara bakarak, en karli iiriin
hattinin 1.076.000 $ ile 1. Uriin hatt1 en diisiik karl1 iiriin hattinin ise 8.000 $ ile 6. iiriin
hattt oldugu goriilmektedir. FTMY analizi, 1., 2. ve 3. iriin hatlar1 i¢in faaliyet kar1
gosterirken, 4.5.ve 6. {iriin hatlarinda zarar gostermektedir. Diger taraftan, Birlestirilmis
FTMY ve EVA yontemi, 1.iriin hattinda 824.000 $ ve 3. iriin hatlarmin 92.000 §
olmak tizere 2 iirlin hattinda kar oldugu goriilmektedir. Goriildigi gibi Sermaye
maliyetlerini hesaba katmayan geleneksel maliyet yonteminde ve FTMY’den elde
edilen sonuglar ile birlestirilmis FTMY ve EVA’dan elde edilen sonuglar farklidir. Bu
farkliligin temel nedeni FTMY ve EVA’nin sermaye maliyetlerini de hesaba
katmasindan kaynaklanmaktadir. Firma ydneticilerinin sadece FTM’den elde edilen
faaliyet karina bakarak, belirli bir iirlin i¢in hatali maliyet izlenimi edinebilir ve
iiriinlerinin satig fiyatin1 hatali bir sekilde tespit edebilirler. Bu hatali izlenim firma
yonetiminin hatali stratejik kararlar almasina neden olabilir. Birlestirilmis FTMY ve
EVA yontemin, firma yoneticilerine, firmalarin gergek maliyetleri hakkinda daha dogru
bilgi vererek firmanin is performansini ve firmanin toplam etkinliginin
gelistirebilmelerine yardimei olacak potansiyele sahip oldugu séylenebilir.

SONUCLAR

Geleneksel muhasebe yontemlerinde faaliyet ve sermaye maliyetlerinin
tesadiifi olarak dagitilmasi iriin maliyetlerinin hesaplanmasinda hatalara sebep
olmaktadir. FTMYtek basina faaliyet harcamalarini ortaya koysa da sermaye
yatirimlarinin bir birlerinden ¢ok farkli oldugu durumlarda yetersiz kalmaktadir.
Sermaye miktarlari arasindaki fark fazla oldugunda Faaliyet tabanli maliyet sisteminin
giivenirliligi iyice azaldigindan FTMYsisteminin saglikli bir karar verme araci olarak
stratejik bir yonetim araci oldugundan s6z edilemez.

Uriin maliyetlerinin hesaplanmasinda giivenilir maliyet verilerinin &nemi
dikkate alindiginda, Birlestirilmis FTMY ve EVA analizleri, proje maliyetlerinin
hesaplanmasinda uygulamaya kondugu takdirde isletme yoneticileri i¢in son derece
yararli olabilecek ve isletmenin toplam performansini arttiracak bir etkiye sahip oldugu
goriilmektedir. Birincisi, firma yoneticilerinin birlestirilmis FTMY ve EVA yontemini
kullanarak daha giivenilir maliyet bilgileri elde edeceginden, rakipleri karsisinda 6nemli
bir rekabet avantaji elde edecek ve bu sayede isletmenin karliligint arttirabilmesi igin
ihtiyag duyulan yatinm arastirmalarinda FTMY analizlerinin sonuglarindan
yararlanabilecektir. ikicisi, Birlestirilmis FTMY ve EVA sayesinde elde edilen saglikli
maliyet bilgilerini isletme yoneticilerini daha genis alanda kullanarak maliyet
bilgilerinin etkinligini arttirabilirler.

Proje kontrolii ve miisteri destek faaliyetleri, bu faaliyetlerin maliyetini
yansitan genel iiretim maliyetleri igerisinde 6nemli bir paya sahiptir. Proje yonetimi,
Ornegin genel iiretim kaynaklarmin bu kadar ¢ok tiiketilmesinin nedenlerini ortaya
koyabilmelidir. Bu faaliyetlerin biitiiniiniin gbézden gegirilerek kontrol edilmesi
gelecekteki liretim maliyetlerinin diigiiriilmesine imkan saglayabilir. Bununla birlikte;
¢ok Onemli maliyet bilgileri saglayan birlestirilmis FTMY ve EVA yontemi bile
gelismeleri kendi kendine ortaya koyamaz. Proje yoneticileri, sistemden elde edilen
maliyet bilgilerini dogru ve kesin sonuca gotiirecek sekilde kullanmalidirlar.
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Birlestirilmis FTMY ve EVA yo6nteminin giivenirliligi konusunda tam olarak
tatmin olan isletme yoneticileri bu sistemin ¢ok yararl bir stratejik yonetim araci olarak
gormiisler ve igletmelerinin yonetim politikalarinda kokli bir degisiklik yapmislardir.
Bu degisiklikler irlin maliyetlerinde yeniden diizenlemeleri, pazarlama stratejilerini ve
miisteri karlilig1 oranlarin1 kapsamaktadir. Son olarak bu uygulama, firmalarda etkin bir
finansal performans derecelendirilmesi igin birlestirilmis FTMY ve EVA yontemi
seklinde uygulanmasi, uzun vadeli bir yonetim stratejisi olarak {iretim isletmelerine
onemli bir katki saglayacaktir.

EVA zincirleme bir etkiyle toplumsal refah1 arttiran bir olgudur. Daha iyi EVA
iireten sirketler, bu sirketlerde ¢alisan insanlara daha iyi maas, ortaklarina da daha iyi
kar pay1 verirler. Toplumsal bir yiikiimliilik olarak, daha fazla EVA iireten sirketler ve
daha fazla gelir elde eden ¢alisanlar ile ortaklar daha fazla vergi vergi 6derler. Devlet,
topladigt vergileri toplumdaki ihtiyac sahibi diger fertlere ya da toplumun geneline
hizmet veren yatirimlara aktarmak suretiyle, toplumsal refahin arttirilmasini
saglayabilir. Bu zincirleme etkinin siireklilik arz etmesi, artan toplumsal refahin
meydana getirecegi ek tiiketim talebi, sirketlerin daha iyi EVA iiretmesine olanak
saglayabilir.

Sonug olarak EVA tiim diinyada 6zellikle firma degeri maksimizasyonu amaci
dogrultusunda olduk¢a kabul gérmiis ve hakkinda finans literatiiriinde c¢aligmalar
yapilmis bir yontemdir. Ancak ililkemizde gerek teorisyenlerin bir kisminca gerekse
firmalar bazinda heniiz kabul gérmiis bir yontemdir degildir. Ancak firma degeri
maksimizasyonu amacinin, firmalar i¢in en 6nemli amag¢ oldugu goéz 6niine alindiginda
ozellikle iilkemizdeki sadece biiyiik firmalarin degil, 6zellikle kiigiik ve orta o6lgekli
firmalarca da iizerinde durmasi gereken bir yontem oldugu diistiniilmektedir.
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