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Otel Isletmelerinde Maliyet ve Performans Yonetim Arac1 Olarak
Ekonomik Katma Deger ve Faaliyete Dayah
Maliyetleme Sistemlerinin Entegrasyonu

Levent Kosan*
Erdin¢ Karadeniz*

*Mersin Universitesi
Received (in revised form): December 2011

Ozet

Faaliyet Tabanli Maliyetleme (FTM) sistemi etkin maliyet bilgisi saglamay1
amaglayan bir sistemdir. Ancak sermaye maliyetini goz ardi etmektedir. Ekonomik
Katma Deger (EVA) ise isletmenin deger yaratip yaratmadigin1 sermaye maliyetini goz
oniinde bulundurarak hesaplayan bir sistemdir. Bu iki sistemin entegrasyonu ise iist
yonetime maliyet ve performans yonetimi agisindan etkin karar almada onemli faydalar
saglamaktadir. Bu caligmanin amact FTM ile EVA sistemlerinin otel isletmelerinde
maliyet ve performans yoOnetim araci olarak entegrasyon siirecini ve saglayacagi
yararlar1 aciklamaktir. Bu baglamda entegrasyon siireci hipotetik olarak gelistirilmis
ornek bir otel isletmesi iizerinde yedi asamada goOsterilmeye c¢alisiimaktir. Ayrica
entegrasyon siireci sonucunda elde edilen bulgularin yoOnetim kararlarinda nasil
kullanilacagi hakkinda oOnerilerde bulunulmaktadir. Calisma sonucunda sadece FTM
sistemi uygulandiginda otel isletmesi i¢in karli olan miisteri gruplari ile FTM ve EVA
sistemlerinin beraber uygulanmasi neticesinde otel isletmesi i¢in deger yaratan miisteri
gruplariin farklilagabildigi belirlenmistir.

Anahtar Kelimeler: Ekonomik Katma Deger, Faaliyet Tabanli Maliyetleme,
Sermaye Maliyeti, Performans Y6netimi, Otel Isletmeleri.

Abstract

Activity Based Costing (ABC) is a system aimed at providing effective cost
information. However, the cost of capital is ignored. Economic Value Added (EVA) is a
system that calculates the value of the firm considering the cost of capital in mind.
Integration of these two systems provides significant benefits to the top management
about effective decision-making in terms of cost and performance management. The
purpose of this study is explaining the integration process of ABC and EVA systems in
hotels as a costing and performance management tool and the benefits that will provide.
In this context, the integration process is tried to show with the seven-stage in an
example hotel was developed as a hypothetical. In addition, because of the integration
process, offers suggestions about how to use the findings in management decisions. As
a result of the study only ABC system is applied to groups of customers that are
profitable for the hotel business differentiate for the customer groups that creates value
as a result of the implementation with the ABC and EVA systems is determined.

Key Words: Economic Value Added, Activity Based Costing, Cost of Capital,
Performance Management, Hotel Companies.
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Giris

Her gecen giin agirlasan ekonomik sartlar ve artan rekabet ortam isletmelerin
varliklarini siirdiirmelerini zorlagtirmaktadir. Isletmelerin, amaclarini
gergeklestirebilmeleri icin gerekli olan girdilerin fiyatlarinin yiikselmesi sonucu kaynak
gereksinimleri artmakta buna karsin artan rekabet ortam1 nedeniyle kar marjlan gittikge
daralmaktadir. Dolayisiyla hem ulusal hem de uluslar arasi diizeyde yogun bir rekabet
ortaminda olan igletmelerin karliliklarini, rekabet giiclerini arttirmak ve bu baglamda
varliklarin1 devam ettirerek nihai amaclar olan piyasa degerlerini maksimize etmek igin
daha etkin performans yonetim ve maliyet sistemlerinden yararlanmalar gerekmektedir.
Bu nedenle firma degerini arttirmayi amaglayan yonetim bi¢imi olan Deger Temelli
Yonetim (Value Based Management) yaklagimi gelismis iilkelerde Onemli Olciide
benimsenmektedir. Bu yonetim yaklasiminin etkin bir sekilde uygulanabilmesi icin
firma degerinin ve maliyetlerin belirlenmesinde, yonetiminde ve performans 6l¢iimiinde
kullanilan bircok deger temelli performans Ol¢iitii ve maliyet sistemi ortaya ¢ikmuistir.
Ozellikle otel isletmeleri daha kurulus asamasinda agir bir sermaye yiikii altinda olan,
isletme asamasinda da personel ve isletme sermayesi giderleri yiiksek olan, risk ve
belirsizligin fazla oldugu ve rekabet sartlarinin agir oldugu isletmelerdir. Bu baglamda
bu isletmelerde etkin bir maliyetleme sisteminin olmasi ve maliyet sistemiyle elde
edilen veriler 1518inda performans degerlendirmesinin etkin yapilabilmesi Onem arz
etmektedir.

Bu performans ve maliyet sistemlerinden giiniimiizde hem akademisyenler hem
de uygulamacilar tarafindan en fazla ragbet goriilenleri Ekonomik Katma Deger (EVA-
Economic Value Added) ve Faaliyet Tabanli Maliyetleme-FTM (ABC-Activity Based
Costing) sistemleridir. FTM sistemi, goreceli olarak daha etkin maliyet bilgisi
saglamak, faaliyetler ile maliyetler arasinda sebep-sonug iliskisi kurmak, deger
yaratmayan faaliyetlerin belirlenmesi ve ortadan kaldirilmasi, siire¢ iyilestirme ve dis
kaynaklara yonelme amaclariyla kullanilan bir maliyetleme sistemidir (Parlakkaya,
2003). EVA ise firmanin elde ettigi karin, firmanin kullandig1 sermayenin maliyetini ne
Olctide karsiladigini Glgen ve bu baglamda isletmenin gerceklestirdigi faaliyetlerin
katma deger yaratip yaratmadigini1 sermaye maliyetini goz Oniinde bulundurarak ortaya
koyan bir degerleme ol¢iitiidiir. EVA ayn1 zamanda finansal yonetim ve tegvik sistemi
olarak 1993 yilindan itibaren genis anlamda ilgi gormeye baslamis ve giiniimiizde
bircok isletme tarafindan kullanilan bir finansal yontem haline gelmistir (Damodaran,
2000; Hartman, 2000).

FTM sistemi; isletmelerde bir {iriin veya hizmetin iiretimi i¢in kullanilmasi
planlanan finansal kaynaklarin maliyetini (sermaye maliyetini) dikkate almamakta
dolayistyla {iiriin veya hizmetlere iliskin gercek ekonomik maliyetlerin yanlis
hesaplanmasina neden olabilmektedir. Bu durum isletmelerin optimal olmayan {iriin ve
hizmet karmast belirlemelerine ve bunlarin yanlis fiyatlanmasi sonucunu
dogurabilmektedir (Kee, 1999). Ozellikle giiniin 24 saati iiretim ve hizmet sunumunun
cesitli departmanlarda devam ettigi ve bu faaliyetlere ait maliyetlerin siirekli olarak
yiikseldigi otel isletmelerinde bu sorun kendini daha fazla hissettirmektedir. Literatiir
incelendiginde FTM sisteminin bu eksikligini ortadan kaldirmak i¢in 6zellikle sermaye
maliyetinin toplam maliyetler i¢indeki paymin yiiksek oldugu iiretim isletmelerinde;
yatinm projelerinin degerlendirilmesi, uzun donemli stratejik kararlarin alinmasi,
isletme bilgi sistemleri, maliyet ve performans yonetimi gibi konularda FTM sisteminin
isletmelerin sermaye maliyetini dikkate alan EVA finansal performans sistemiyle
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entegrasyonunun gerekliligine vurgu yapildigr goriilmektedir (Chiadamrong, 2003;
Roztocki, 2001a; Roztocki, 2001b; Roztocki, 2000; Roztocki ve Needy, 1999a;
Roztocki ve Needy, 1999b; Roztocki ve Needy, 1999c; Hubbel, 1996). Buna karsin
turizm sektoriine yonelik olarak FTM ve EVA sistemlerinin maliyet ve performans
yonetiminde entegrasyonuna yonelik olarak bir caligmaya rastlanilmamistir. Turizm
sektoriine yonelik hem yurt disinda hem de Tiirkiye’de FTM ve EVA sistemlerinin tek
baslarina nasil uygulanabilecegine yonelik calismalarin varhigi dikkati ¢ekmektedir
(Dunn ve Brooks, 1990; Karacan, 1999; Noone ve Griffin, 1999; Karadeniz, 2003; Onal
ve Karadeniz, 2004; Karadag ve Kim, 2006; Onal, Kandir ve Karadeniz, 2006:
Karadeniz ve iskenderoglu, 2008; Kosan, 2008). Buna karsin literatiirde turizm sektorii
baglaminda gerek FTM, gerekse EVA sistemlerinin entegrasyonuna yonelik herhangi
bir calismaya rastlamilmamistir. Dolayisiyla calismanin literatiirdeki bu eksikligi
gidermesi beklenmektedir.

Bu caligmanin amaci; otel isletmelerinin kendine has 6zellikleri dikkate alinarak
maliyet ve performans yonetim aract olarak FIM ve EVA sistemlerinin
entegrasyonunun nasil gerceklestirilebilecegi ve karar almada saglayacagi yararlar
ortaya koymaktir. Bu baglamda ¢alisma dort boliimden olusmaktadir. Ikinci boliimde
calismanin ana konusunu olusturan FTM ve EVA sistemleri agiklanmakta ve bu iki
sistemin otel isletmelerinde entegrasyon siireci hakkinda bilgi verilmektedir. Uciincii
boliimde ise hipotetik bir otel isletmesinin verileri 1s18inda s6z konusu iki sistemin
maliyet ve performans yOnetim arac1 olarak nasil kullanilabilecegi asamalarla
aciklanmaya calisilmaktadir. Son boliimde ise sonug ve 6neriler verilmektedir.

Teorik Cerceve

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 tegvik sistemi olarak 1993 yilindan
itibaren genis anlamda bir ilgi gérmeye baslamistir. EVA, ortaklarin refahinin
maksimizasyonu ile yakindan iligkili oldugu i¢in isletmenin basarisini finansal agidan
O0lcmede modern bir 6l¢iidiir (Damodaran, 2000; Hartman, 2000). Bu yonteme gore
ekonomik katma deger, isletmenin vergi sonrast net faaliyet kar1 (NOPAT-Net
Operating Profit After Tax) ile yatirilan sermayenin maliyeti arasindaki fark olarak ya
da isletmenin sermaye getiri orani ile sermaye maliyeti arasindaki farkin, isletmenin
sermayesi ile ¢arpilmasi sonucu bulunan deger olarak tanimlanmaktadir (Ehrbar, 1999;
Kramer ve Pushner, 1997).

FTM ise geleneksel maliyet sistemlerine alternatif olarak ortaya ¢ikmis isletme
yoneticilerinin gereksinim duyduklar1 en dogru bilgiyi iiretecek maliyet sistemi olarak
tamimlanmaktadir (Weetman, 2003). FTM ile yapilmak istenen maliyetlerin
belirlenmesidir. Ancak sistemin temel felsefesine gore maliyetlerin hesaplanabilmesi
icin Oncelikle maliyetlere neden olan faaliyetlerin belirlenmesi gerekmektedir. Ciinkii
FTM’ye gore iirtin veya hizmetlerin faaliyetleri, faaliyetlerin ise kaynaklar tiikettigi
kabul edilmektedir (Morin, Kobel ve Konstantas, 2000; Akyol, Tuncel ve Bayhan,
2004). FTM sisteminin basarili olabilmesi i¢in maliyetlerin, bu maliyetlerle iliskili
faaliyetlerin ve faaliyet — maliyet iliskilerinin iyi anlasilmas1 gerekmektedir. Bu noktada
FTM sisteminin kurulumu 6nemli bir konu olarak karsimiza ¢ikmaktadir. FTM sistemi
yardimiyla elde edilecek bilgilerin isletmede meydana gelen faaliyetlerle ilgili daha
genis bir goriis acis1 yaratacagl kesindir. Bu cercevede elde edilen bilgiler maliyetlerin
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diisiiriilmesi, verimliligin ve karliligin arttirilmasi gibi birbirinden farkli stratejik ve
operasyonel kararlarin alinmasina olumlu katkilar saglayabilecektir (Eden ve Ronen,
2003; Oker, 2003).

Genel olarak FTM, bir maliyet sistemi olarak, EVA ise finansal performans ve
yonetim sistemi olarak isletmelerde ayr ayrt kullanilmaktadirlar (Roztocki, 2000).
Ancak FTM sisteminin sermaye maliyetini dikkate almamasindan dolay1 isletmenin
gercek ekonomik karinin hesaplanmasinda ortaya ¢ikan sorunlart 6nlemek i¢in sermaye
maliyetini dikkate alan EVA sistemiyle entegrasyonu oOnerilmektedir (Roztocki ve
Needy, 1999a, Roztocki ve Needy, 1999b; Roztocki, 2000; Parlakkaya, 2003; Cam,
2006). EVA sisteminde hesaplama bor¢ ve 6zsermaye maliyetlerinin ortalamasi goz
oniinde bulundurularak yapilmaktadir. Bu baglamda EVA’nmin ve dolayisiyla firma
degerinin tahmin edilmesinde gereksinim duyulan 6nemli bir unsur; Agirlikli Ortalama
Sermaye Maliyeti’nin (AOSM) hesaplanmasidir (Ureten ve Ercan, 2000). AOSM,
cesitli fon kaynaklarinin vergiden sonraki maliyetlerinin, bu kaynaklarin sermaye
icerisindeki paylar ile ¢arpimlarinin toplamidir. AOSM’ nin hesaplanmasiyla firma i¢in
tek bir sermaye maliyeti rakam1 bulunmaktadir. Boylelikle yatirim, finansman, iiriin
veya hizmet {liretim kararlar1 degerlendirilirken, belli bir Ol¢iite ulagsmak miimkiin
olmaktadir (Ceylan, 1995). FTM ve EVA sistemlerinin entegrasyonu ile 6zellikle iiriin
ve hizmet iiretim siirecinde katlanilan tiim maliyetler hesaba katilmaktadir.

FTM ve EVA sistemlerinin entegrasyonu ozellikle sermaye maliyeti payinin
yiiksek oldugu isletmeler acisindan daha Onemli oldugu vurgulanmaktadir. Eger bir
isletmede Sermaye Yiikii / Vergi Sonras1 Faaliyet Giderleri oranm1 %10’un {iizerinde
gerceklesmis ise iist yonetimin FTM ve EVA sistemlerinin entegrasyonunu olusturmasi
gerektigi vurgulanmaktadir (Roztocki ve Needy, 1999b). Bu baglamda kurulus
asamasinda yiiksek sabit sermaye yatirimi gerceklestiren, isletme asamasinda ise sabit
ve degisken maliyetlere katlanmak durumunda olan otel isletmeleri agcisindan FTM ve
EVA sistemlerinin entegrasyonu énem arz etmektedir.

Konuyla ilgili literatiir incelendiginde isletmelerde FTM ve EVA sistemlerinin
entegrasyonun imalat isletmelerinde alti asamadan meydana geldigi (Roztocki, 1999b;
Parlakkaya, 2003; Cam, 2006) saptanmistir. Hizmet isletmelerinde ise entegrasyonun
yedi asamadan meydana geldigi ancak ilk alt1 asgamanin {iretim ve hizmet igletmelerinde
ayni oldugu ilave olarak yedinci asamada hizmet igletmelerinde ekonomik katma
degerin hesaplandigi goriilmiistiir (Roztocki, 2001b). Bu c¢alismada da FTM ve EVA
sistemlerinin entegrasyonu, Ornek otel isletmesinde yedi asamada aciklanmaya
calisilmistir. FTM ve EVA sistemlerinin entegrasyon siirecinin asamalarini su sekilde
siralamak miimkiindiir (Roztocki ve Needy, 1999b; Roztocki, 2001b; Parlakkaya, 2003;
Cam, 2006);

1. Asama: Isletmenin Finansal Bilgilerinin Gozden Gegirilmesi

2. Asama: Temel Faaliyetlerin Belirlenmesi

3. Asama: Her Bir Faaliyete Iliskin Maliyetlerin Belirlenmesi

4. Asama: Faaliyetlere iliskin Maliyet Dagitim Anahtarlarinin Belirlenmesi
5. Asama: Maliyet Nesnelerinin Alacaklar1 Paylarin Hesaplanmasi

6. Asama: Maliyet Nesnelerine Ait Sermaye Yiiklerinin Hesaplanmasi

7. Asama: Maliyet Nesneleri icin Ekonomik Katma Deger’in Hesaplanmasi
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Konunun daha iyi anlagilmasi bakimindan, ¢alismanin iigiincii boliimiinde bu
asamalar hipotetik olarak gelistirilmis bir otel isletmesi iizerinde ayrintili olarak
aciklanmaya caligilmaktadir.

Hipotetik Bir Otel Isletmesinde FTM ve EVA Sistemlerinin Entegrasyonu

Calismanin bu boliimiinde FTM ve EVA sistemlerinin entegrasyonu hipotetik
olarak gelistirilen ve dort miisteri grubuna (farkli diizeyde tam pansiyon hizmeti alan iki
miisteri grubu, oda kahvalt1 hizmeti alan bir miisteri grubu, yarim pansiyon hizmeti alan
bir miisteri grubu olmak iizere) hitap ettigi diisiiniilen, borsada hisseleri islem gérmeyen
bes yildizli 6rnek bir otel isletmesi iizerinde gosterilmeye calisilmistir. Hipotetik
ornegin gelistirilmesinde Roztocki ve Needy (1999b), Roztocki (2000) ve Roztocki
(2001b) caligsmalarindan yararlanilarak ve 6rnek otel isletmesine tarafimizca uyarlanmig
ve entegrasyon siireci adimlar halinde agiklanmistir. Miisteri gruplar1 belirlenirken
ornek otel isletmesindeki mevcut faaliyetlerin farkli diizeylerde kullanilma durumlar
dikkate alinmistir. Bu baglamda otelin birinci ve {iigiincii miisteri gruplarina farkli
diizeyde de olsa tam pansiyon hizmet verdigi, buna karsin ikinci miisteri grubuna yarim
pansiyon, dordiincii miisteri grubuna ise oda kahvalti hizmet verdigi varsayilmistir.

1. Asama: Isletmenin Finansal Bilgilerinin Gézden Gecirilmesi

Bu asamanin amaci, isletmenin direkt maliyetleri, genel iiretim maliyetleri ve
sermaye maliyetlerinin belirlenmesidir. S6z konusu finansal bilgiler isletmenin temel
finansal tablolar1 olan bilango ve gelir tablosu ile bu tablolarin dipnotlarindan
saglanmaktadir. Isletmenin bilancosuna, yatirilan sermaye ve sermaye maliyetinin
hesaplanmas1 i¢in gereksinim duyulurken, gelir tablosuna, direkt giderler ile genel
faaliyet giderlerini tespit etmek icin gereksinim duyulmaktadir (Roztocki ve Needy,
1999b; Roztocki, 2001a; Roztocki, 2001b; Cam, 2006). Dolayisiyla 6rnek uygulama
siirecinin ilk asamasinda otel isletmesine ait bilanco ve gelir tablosu asagidaki gibi
hazirlanmustir.

Tablo1: Otel Isletmesine Ait Y1l Sonu Bilancosu

OTEL iSLETMESINE AiT DONEM SONU BiLANCOSU (TL)

DONEN VARLIKLAR KISA VADELiI YABANCI KAYNAKLAR

Kasa 4.000 M Saticilar 8.000
Alacaklar 7.000 | Banka Kredileri 11.000
Stoklar 6.000 | Gider Taah. 3.000
Diger Donen V. 1.000 |l KISA VADELI YABANCI KAYNAK TOPLAMI | 22.000
DONEN VARLIKLAR TOPLAMI 18.000 |l UZUN VADELI YABANCI KAYNAKLAR

DURAN VARLIKLAR Banka Kredileri 23.000
Binalar 32.000 |l UZUN VADELI YABANCI KAYNAK TOPLAMI | 23.000
Demirbaslar 30.000 I OZKAYNAKLAR

Makine Tesis 7.000 [ Sermaye 40.200
Diger Duran V. 3.000 M Dénem Kari 4.800
DURAN VARLIKLAR TOPLAMI 72.000 Ml OZKAYNAK TOPLAMI 45.000
AKTIF TOPLAMI 90.000 [l PASIF TOPLAMI 90.000
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Tablo 2: Otel isletmesine Ait Y1l Sonu Gelir Tablosu

OTEL ISLETMESINE AIT DONEM SONU GELIR
TABLOSU (TL)
Net Satiglar 100.000
Satislarin maliyeti (68.000)
Faaliyet Giderleri (21.000)
Finansman Giderleri (5.000)
Vergi Oncesi Kar 6.000
Vergi (%20) (1.200)
Net Kar 4.800

Bilango ve gelir tablosu hazirlandiktan sonra yine bu asamada FTM ve EVA
sisteminin entegrasyonuna karar verebilmek icin faaliyet giderlerinin, sermaye
miktarinin, sermaye maliyeti oraninin (Capital Cost Rate-CCR) ve sermaye yiikii / vergi
sonrasi faaliyet giderleri oraninin (Sermaye Yiikiiniin Faaliyet Giderlerine Orani-Capital
Cost to Operating Expenses-CO Ratio) hesaplanmasi gerekmektedir (Roztocki ve
Needy, 1999b). Hesaplamada sermaye maliyeti oran1 tahmin edilirken cari faiz
oranlarina, isletmenin icinde bulundugu sektoriin durumuna, isletmenin sermaye
yapisina ve yatirimcilarin beklentilerine bakilmaktadir. Genel olarak sermaye maliyeti
orani tahmin edilirken Oncelikle devlet tahvillerinin faiz oranina (risksiz faiz orani)
bakilmakta ve bu orana isletmenin gerceklestirdigi/gerceklestirecegi yatirimla ilgili risk
primi eklenmektedir. Bu asamada ayrica FTM ve EVA sisteminin entegrasyonuna karar
verebilmek icin sermaye yiikii / vergi sonrasi faaliyet giderleri oraninin (Sermaye
Yiikiiniin Faaliyet Giderlerine Oranmi-Capital Cost to Operating Expenses-CO Ratio)
hesaplanmas1 gerekmektedir. Bir isletmede eger sermaye yiikiiniin faaliyet giderleri
icindeki pay1 %10’un iizerinde gerceklesirse iist yonetimin FTM ve EVA sisteminin
entegrasyonuna karar vermesi gerekmektedir (Roztocki ve Needy, 1999b).

Ornek otelin faaliyet giderlerinin, gelir tablosundan hareketle 21.000 TL oldugu
goriilmektedir. Ornek otelin sermaye miktarinin hesaplanmasinda ise faaliyet yaklasimi
dikkate alinmaktadir. Sermaye, bir isletmeye yatirilan parasal degerlerin tiimii olarak
ifade edilmektedir (Roztocki ve Needy, 1999a). Dolayisiyla 6rnek otelin sermaye
miktarinin belirlenmesinde aktif toplamindan, faiz yiikii getirmeyen yiikiimliiliikler
(Saticilar ve Gider Tahakkuklar1) indirilmis ve asagidaki gibi hesaplanmistir.

Tablo 3: Otel isletmesinin Sermaye Tutari (TL)

Aktif Toplami 90.000
Saticilar (8.000)
Gider Tahakkuklari (3.000)
Sermaye 79.000

Sermaye maliyetinin hesaplanmasi ise oldukca dikkatli bir sekilde
gerceklestirilmesi gereken bir siirectir. Ozellikle sermaye maliyetinin hesaplanmasi
sirecinde kullanilan Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti kavrami halka acik biiyiik
isletmelerde etkin sonuglar vermesine ragmen halka acik olmayan kiiciik ve orta 6l¢ekli
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isletmelerde etkin sonu¢ veremeyebilmektedir (Roztocki ve Needy, 1999a). Bunun
temel nedenleri olarak; halka acik olmayan kiigiik ve orta dl¢ekli isletmelerin kullandig
yabanci kaynagin halka acik olarak islem gormemesi, bu isletmelerin cikardiklar
bor¢clanma senetlerinin kredi derecelendirilmesinin yapilmamasi, 6zellikle 6zsermaye
maliyetinin belirlenmesinde uygulanan sermaye varliklarini degerleme modelinde
kullanilan ve isletmelerin sistematik risk Ol¢iitiinii veren Beta katsayisinin sadece
borsada islem goren halka agik isletmeler i¢in yayimlanmasi ve pazar risk primlerinin
calisan sayist 100’iin altinda olan kiicilk ve orta Olgekli isletmeler acisindan
yayimmlanmamasi seklinde siralanmaktadir. Bu baglamda biiyiik isletmelerin sermaye
maliyetinin hesaplanmasinda uygulanan Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti kavrami
ve Sermaye Varliklarim Fiyatlama Modeli yerine halka acik olmayan isletmelerde
sermaye maliyeti oran1 kavraminin kullanilmasi gerektigi ifade edilmektedir (Roztocki,
2000). Soz konusu oranin belirlenmesinde; direkt is¢ilik, direkt ilk madde ve malzeme
ve faaliyet giderleri gibi gider kalemleri vergi Oncesi olarak dikkate alindigindan
hesaplamada vergi Oncesi sermaye maliyeti oraninin hesaplanmast gerektigi
vurgulanmaktadir (Roztocki, 2000). Bu baglamda sermaye maliyeti oran1 (SMO) 6rnek
otel isletmemiz i¢in asagidaki esitlik yardimiyla hesaplanmaya calisilmistir (Roztocki,
2000);

SMO= SMOgr; X ((Bor¢ / ({i’org+ Ozsermaye)) + SMOézsermaye X ( Ozsermaye/(Borg +
Ozsermaye)) / (1- Vergi Oram)

Ornek otel isletmesinin sahip ve yoneticileri otelin piyasadan ortalama %7 faizle
bor¢lanacagini tahmin etmektedirler. Bununla birlikte otelin sahip ve yoneticileri, otelin
gerceklestirdigi yatirim iizerinden ortalama %9’luk bir getiri beklentisi icerisindedirler.
Bu baglamda otelin SMOgo degeri %7, SMO¢,sermaye degeri ise %9’dur. Otelin yilsonu
bilangosunun pasif tarafi incelendiginde pasif toplaminin %50’sinin yabanci kaynaktan
%50’sinin  ise Ozkaynaktan finanse edildigi goriilmektedir. Yine gelir tablosu
incelendiginde otelin tabii oldugu vergi oraninin %20 oldugu goriilmektedir. Bu
verilerden hareketle yukaridaki esitlik kullanilarak otelin sermaye maliyeti oram
asagidaki gibi %10 olarak hesaplanmustir;

SMO=%T7 X ((45.000/45.000+45.000)) + %9 X ((45.000/45.000+45.000)) / (1-%20)
SMO= %10

Otel isletmesinin sermaye tutari ve sermaye maliyeti oran1 hesaplandiktan sonra
FTM ve EVA sisteminin entegrasyonuna karar verebilmek icin Sermaye Yiikiiniin
Faaliyet Giderlerine Oraninin (SYFGO-Capital Cost to Operating Expenses-CO Ratio)
hesaplanmas1 gerekmektedir. SYFGO asagidaki hesaplanmaktadir (Roztocki ve Needy,
1999b);

SYFGO= Sermaye Yiikii / Faaliyet Giderleri (1-vergi orant)

Otel isletmesinin sermayesi Tablo 3’te 79.000 TL olarak hesaplanmisti. Sermaye
maliyeti oram1 da %10 olarak belirlenmisti. Buradan hareketle otelin sermaye yiikii
7.900 TL (79.000 x %10) olarak saptanmistir. Otelin faaliyet giderleri ise 21.000
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TL’dir. Bu verilerden hareketle yukaridaki esitlik kullanildiginda otelin SYFGO degeri
asagidaki gibi hesaplanabilir;

SYFGO= 7.900/21.000 x (1-0,20)
SYFGO=0,47

Roztocki ve Needy (1999a), eger bir isletmede sermaye yiikiiniin faaliyet
giderleri i¢cindeki payr %10’un iizerinde gerceklesirse iist yonetimin FTM ve EVA
sistemlerinin entegrasyonuna karar vermesi gerektigini ifade etmektedirler. Ornek otel
icin hesaplanan SYFGO degeri 0,1’den daha biiylik oldugu icin bu otel isletmesinde
FTM ve EVA sistemlerinin entegrasyonunun yapilmasi gerekmektedir.

2. Asama: Temel Faaliyetlerin Belirlenmesi

Bu asamada, isletmenin {iriin veya hizmet iretiminde yapmasi gereken ve
isletmenin genel liretim kaynaklarim1 kullanan faaliyetler belirlenir. Bu asama FTM
sistemine gore gerceklestirilmektedir (Cam, 2006; Parlakkaya, 2003; Roztocki ve
Needy, 1999b). Sozkonusu faaliyetlerin sistematik olarak belirlenmesinde isletmenin
tiretim ve hizmet siireclerinin saptanmasi son derece onemlidir. Cooper (1989), FTM
ve EVA sistemlerinin entegrasyonu siirecinde ¢ok fazla faaliyet belirlemek yerine temel
iriin ve/veya hizmet iiretimiyle cok yakindan iligkili faaliyetlerin belirlenmesinin
basarty1 arttiracagini, daha sonra gereksinim duyulmast halinde FTM sistemi
kullanilarak s6z konusu faaliyetlerin yeniden tanimlanabilecegini ve sayisinin
arttirilabilecegini vurgulamaktadir. Bu baglamda bu asamada 6rnek otel isletmesinde
sunulan temel faaliyetler ve bu faaliyetlerle ilgili gider kalemleri belirlenmeye
calistlmistir.  Oteller, asil fonksiyonlar1 miisterinin geceleme gereksinimlerini
karsilamak olan, bu hizmetin yaninda yeme-i¢gme, eglenme gereksinimleri i¢in yardime1
ve tamamlayici birimleri biinyelerinde bulunduran en az 10 odali isletmeler olarak
tanimlanmaktadir (Batman, 1999). Dolayisiyla otel isletmelerinde yiiriitiilen
faaliyetlerin bu amaclar dogrultusunda olustugundan hareketle sirasiyla Bilgilendirme,
Check-In, Check-Out, Kat Hizmetleri, Yiyecek Hazirlama ve Sunum ile 1gecek
Hazirlama ve Sunum faaliyetlerinin temel faaliyetler olarak ele alinmasinin yanlig
olmayacag diisiiniilmektedir.

Belirlenen ana faaliyet kategorilerine ait faaliyet giderleriyle ilgili olarak on adet
gider kalemi (Kirtasiye, Amortisman, Yonetim, Kira, Satis Gideri, Pazarlama Gideri,
Bakim Onarim, Personel, Egitim, Diger olmak iizere) belirlenmistir. S6z konusu gider
kalemleri biitiin faaliyetlerle ilgilidir ancak faaliyetlerin bu giderlerden aldiklar paylar
faaliyetin 6zelliklerine gore farklilagmaktadir.

3. Asama: Her Bir Faaliyete iliskin Maliyetlerin Belirlenmesi

Uciincii agamada isletmenin iiriin ve/veya hizmetleriyle ilgili temel faaliyetlerin
her birine ait toplam maliyetlerin hesaplanmasi gerekmektedir (Roztocki ve Needy,
1999b). Boylelikle isletmede ortaya c¢ikan her bir faaliyetin almasi gereken pay
hesaplanmaktadir. Bu baglamda isletmede ortaya c¢ikan genel giderlerin hangi
faaliyetlerle iligkili oldugu saptanmali ve her bir faaliyetin belirlenen genel giderlerden
alacaklar1 paylar hesaplanmalidir. Bunun icin oncelikle igletmede ortaya ¢ikan genel
giderlerin ve tutarlarinin ne oldugunun anlasilmasi1 gerekmektedir. Birinci asamada otel
isletmesinin faaliyet giderlerinin, gelir tablosundan hareketle 21.000 TL oldugu
belirlenmisti. Bu tutar1 olusturan genel giderlerin bilinmesi sonraki asamada iligkili
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oldugu faaliyetlere yiiklenmesi bakimindan 6nemlidir. Ornek isletmemizde bu durum
Tablo 4°deki gibi gerceklesmistir.

Tablo 4: Ornek Otel isletmesinde Genel Gider Kalemlerinin Tutarlar

GENEL GIDERLER Tutar (TL)
Kirtasiye 1.000
Amortisman 6.000
Yonetim 2.000
Kira 3.000
Satig Gideri 3.000
Pazarlama Gideri 2.000
Bakim Onarim 2.000
Personel Egitim 1.000
Diger 1.000
TOPLAM 21.000

FTM sistemi mantigina gore isletmede ortaya cikan giderler faaliyetler
tarafindan tiiketilmektedir ve bu noktada yapilmasi gereken her bir faaliyetin bu
giderlerden almasi gereken payin hesaplanmasidir. Faaliyetlerin alacagi paylara iliskin
tablo asagida yer almaktadir. Tablonun hazirlanmasinda her bir faaliyetin genel
giderlerden alacaklar1 paylarin hesaplanmasi gider kalemlerinin faaliyetlerle olan
iliskisine gore tahmini olarak yapilmistir.

Tablo 5: Temel Faaliyetlerin Genel Giderlerden Alacaklar: Paylar

FAALiYETIJ”—) Yiyecek icecek Genel
GENEL Bilgilendirme | Check-In | Check-Out | ... Kat .| Hazirlama | Hazirlama| Gider
GIDERLER (TL) (TL) (TL) Hizmetleri ve Sunum | ve Sunum | Toplami
{1 n (TL) au |
Kirtasiye 150 200 200 100 250 100 1000
Amortisman 300 700 700 1300 2400 600 6000
Yonetim 400 300 400 200 500 200 2000
Kira 300 300 500 600 850 450 3000
Satig Gideri 100 100 1400 100 900 400 3000
Pazarlama Gideri 400 100 400 200 800 100 2000
Bakim Onarim 100 100 1000 200 550 50 2000
Personel Egitim 200 100 200 150 300 50 1000
Diger 50 100 200 150 450 50 1000
TOPLAM 2.000 2.000 5.000 3.000 7.000 2.000 21000

4. Asama: Faaliyetlere iliskin Maliyet Dagitim Anahtarlarmin Belirlenmesi

Isletmede ortaya cikan genel giderlerden her bir faaliyetin almasi gereken pay
hesaplandiktan sonra faaliyetlere iliskin dagitim anahtarlarinin belirlenmeli ve ilgili
maliyet nesneleriyle iliski kurulmahdir. Dagitim anahtan secilirken maliyet nesneleriyle
iliskili ve hesaplanabilir olmasina dikkat edilmelidir (Roztocki, 2001). Ornek ¢aligmada
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maliyet nesnesi olarak otel miisterileri diisiiniildiigii icin miisteri gruplarinin her bir
faaliyetten alacagi paylar ile toplamda genel giderlerden alacagi payin belirlenmesi i¢in
boyle bir hesaplamanin yapilmasi gerekmektedir. Bu baglamda 6rnek otel isletmesinde
bilgilendirme ve kat hizmetleri faaliyetleri i¢in geceleme sayisi, yiyecek hazirlama ve
sunumu ile icecek hazirlama ve sunumu faaliyetleri icin kuver sayisi, Check-in faaliyeti
icin giris sayisi, Check-out faaliyeti icin ise ¢ikis sayist dagitim anahtar1 olarak
belirlenmistir. Asagidaki tabloda kullanilacak dagitim anahtarlarn ile her bir miisteri
grubu icin belirlenen sayilar goriilmektedir.

Tablo 6: Faaliyetlere Ait Dagitim Anahtarlari ve Tutarlan

Dagitim Miisteri | Miisteri | Miisteri | Miisteri

Faaliyet Anahtar1 1 2 3 4 Toplam
Bilgilendirme Geceleme sayis1 | 300 600 250 200 1350
Check-In Girig Sayisi 75 150 50 100 375
Check-Out Cikis Sayist 75 150 50 100 375
Kat Hizmetleri Geceleme Sayist | 300 600 250 200 1350
Yiyecek Hazirlama
ve Sunum Kuver Sayisi 900 1200 750 200 3050
Icecek Hazirlama
ve Sunum Kuver Sayisi 900 1200 750 200 3050

5. Asama: Maliyet Nesnelerinin Alacaklar1 Paylarin Hesaplanmasi

FTM Sisteminin 6zelligi geregi faaliyetlere ait maliyetlerin belirlenmesi ve
dagitim anahtarlarinin secilerek ilgili maliyet nesneleriyle iliskilendirilmesinden sonra
maliyet nesnelerinin alacaklar1 paylarin hesaplanmasi gerekmektedir. Bu sebeple her bir
faaliyet icin hesaplanan toplam gider tutar1 ile belirlenen dagitim anahtar
iliskilendirilerek yiikleme orani ve miisteri gruplarinin alacagi pay hesaplanmalidir.
Ornegin Bilgilendirme faaliyetine iliskin olarak yapilacak dagitimda hesaplanacak
yiikleme orani; Bilgilendirme faaliyetine iliskin toplam giderin, bilgilendirme
faaliyetine ait dagitim anahtar1 olan toplam geceleme sayisina boliinmesiyle
bulunacaktir yani;

YO = 2.000 / 1.350 = 1,48 TL/geceleme sayisit olacaktir. Her bir miisteri
grubuna ait geceleme sayist ile carpilmasi sonucu ilgili grubun alacagl pay
hesaplanabilecektir. (Miisteri 1 icin 1,48 x 300 = 444 TL gibi) Bu duruma iliskin genel
tablo asagidaki gibidir. Asagidaki tablodan da goriildiigii lizere dagitilmas1 gereken
toplam gider (21.000 TL) miisteri gruplarina kullandiklar1 faaliyet miktarina gore
aktartlmis ve direkt giderlerin haricinde genel giderlerden alacaklar1 paylar
hesaplanmgtir.
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Tablo 7: FTM’ye Miisteri Gruplarimin Giderlerden Alacaklar: Paylar

Miisteri | Miisteri | Miisteri | Miisteri

Faaliyet 1 2 3 4 Toplam
Bilgilendirme 444 889 370 296 2.000
Check-In 400 800 267 533 2.000
Check-Out 600 1.200 400 800 3.000
Kat Hizmetleri 1.111 2.222 926 741 5.000
Yiyecek
Hazirlama
ve Sunum 2.066 2.754 1.721 459 7.000
Icecek Hazirlama
ve Sunum 590 787 492 131 2.000

Toplam 5.211 8.652 4.176 2.961| 21.000

6. Asama: Maliyet Nesnelerine Ait Sermaye Yiiklerinin Hesaplanmasi

Bu asamanin temel amaci, isletmeye ait sermaye maliyetlerinin uygun maliyet
nesnelerine dagitilmasidir. Bu baglamda birinci agsamada belirlenen sermaye tutarindan
her bir maliyet nesnesinin gereksinim duyacagi sermaye miktar1 belirlenir. Daha sonra
belirlenen sermaye gereksinimi ve birinci asamada belirlenen sermaye maliyet orani
(Capital Cost Rate) kullanilarak her bir maliyet nesnesine ait sermaye maliyeti agagidaki
gibi hesaplanir (Parlakkaya, 2003);

Maliyet Nesnesine Ait Sermaye Maliyeti= Sermaye x Sermaye Maliyeti Oran

Ornek otel isletmesi agisindan belirlenen faaliyetler agirlikli olarak konaklama ile
yiyecek ve icecek hazirlama ile ilgilidir. Bu ¢ercevede konaklama ile ilgili olan check-
in, check-out ve kat hizmetleri faaliyetlerinin daha ¢ok bilangonun alacaklar, stoklar,
diger donen varliklar, duran varliklar, makine tesis ve cihazlar, diger duran varliklar ile
iliskili oldugu diisiiniilmektedir. Bu sebeple bu faaliyetlerin ilgili bilango kalemlerinden
almalar1 gereken paylarin daha fazla olmasi gerektigi diisiiniilmektedir. Ote yandan
yiyecek ve igcecek hazirlama-sunum faaliyetlerinin diger faaliyetlere gore belirgin bir
istlinliigii olmasa da kasa, bor¢lar ve gider tahakkuklar1 basta olmak {izere diger bilanco
kalemleriyle iligkili oldugu kabul edilmektedir. Ancak bu iliski diizeyi diger
faaliyetlerde belirtilen oranlarda olmadig: icin bu faaliyetlerin bilango kalemlerinden
alacaklar1 paylar da daha az olmaktadir. Sonugta sermaye yiikii (capital charge) olarak
hesaplanmis olan 7.900 TL’nin belirlenen faaliyetlere dagitilmasi neticesinde alacaklari
paylar asagidaki tabloda gosterilmektedir.
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Yiikiinden Aldiklar1 Paylar

Diger Diger Dur. Gider | Sermaye
Kasa | Alacaklar | Stoklar| D.V. | Binalar | Demirbaslar | Mak.Tes. V. Borglar| T. Yiikii Pay1

Bilgilendirme | 0,1 0,05 0,1 0,1 570
Check-In 1 0,05 0,05 1010
Check-Out 0,4 0,3 0,3 0,1 0,2 0,1 0,3 0,25 0,25 1175
Kat
Hizmetleri 0,5 0,5 0,65 0,4 0,45 0,5 0,35 0,35 3710
Yiyecek
Hazirlama
ve Sunum 0,2 0,2 0,1 0,15 0,15 0,2 0,3 0,3 745
Icecek
Hazirlama
ve Sunum 0,5 0,05 0,1 0,2 0,1 0,1 690

Toplam | 400 700 600 100 3.200 3.000 700 300 800 300 7.900

Sermaye yiikiiniin faaliyetlere dagitimi yapildiktan sonra yapilmasi gereken
faaliyetlerle iligkilerine gore miisterilerin sermaye yiikiinden almalar1 gereken paylarin
hesaplanmasidir. Daha 6nce 5. asamada bahsedilen sekilde yapilan dagitim neticesinde
miisterilerin alacaklar1 paylar Tablo 9’daki gibi olusmaktadir. Hazirlanan bu tablo
miisteri gruplarinin sermaye yiikiinden alacaklar1 paylar1 gostermektedir ve FTM ve
EVA sistemlerinin entegrasyonunda miisterilerin saglayacagi degeri hesaplamak igin

gereklidir.

Tablo 9: Miisteri Gruplarimin Her Bir Faaliyet Kategorisine Gore Sermaye

Yiikiinden Aldiklar1 Paylar

Miisteri | Miisteri | Miisteri | Miisteri
Faaliyet 1 2 3 4 Toplam

Bilgilendirme 127 253 106 84 570
Check-In 202 404 135 269 1.010
Check-Out 235 470 157 313 1.175
Kat Hizmetleri 824 1.649 687 550 3.710
Yiyecek Hazirlama
ve Sunum 220 293 183 49 745
Icecek Hazirlama
ve Sunum 204 271 170 45 690

Toplam 1.812 3.341 1.437 1.311 7.900

Ancak sadece FTM’ye gore belirlenecek miisteri karliliklarinin bilinmesi, FTM
ve EVA’nin birlikte kullanimi sonucu olusacak durum ile karsilastirma yapilabilmesi
bakimindan 6nemlidir dolayisiyla sadece FTM sistemi kullanilarak miisteri gruplarinin
karliliginin hesaplanmasi gerekmektedir. Bu durum asagidaki tabloda gosterilmektedir.
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Tablo 10: FTM Sistemine Gore Miisteri Maliyeti ve Miisteri Karlihginin
Hesaplanmasi (TL)

Miisteri | Miisteri | Miisteri | Miisteri
1 2 3 4 Toplam

Satiglar 24.000| 44.000| 16.000| 16.000| 100.000
Satiglarin Maliyeti 16.400 | 30.600 10.200 10.800 68.000
Briit Satig Kari 7.600| 13.400 5.800 5.200 32.000
Faaliyet Giderleri 5.211 8.652 4.176 2.961 21.000
Faiz ve Vergi Oncesi

Kar (FVOK) 2.389 4.748 1.624 2.239 11.000
Finansman Giderleri 1.250 1.250 1.250 1.250 5.000
Vergi Oncesi Kar 1.139 3.498 374 989 6.000
Vergi %20 227,8 699,6 74,8 197,8 1200
Net Kar 911 2.798 299 791 4.800

Tablo 10 incelendiginde FTM sistemine gore en karli miisteri grubunun ikinci
miisteri grubu oldugu buna karsin en az karli olan miisteri grubunun ise {iglincii miisteri
grubu oldugu goriilmektedir. FTM sistemi geleneksel maliyet sistemlerine gére mamul,
hizmet ve miisteriler icin daha gercekci faaliyet maliyeti bilgisi saglamasina ragmen,
hangi mamullerin, hizmetlerin veya miisterilerin isletme icin ekonomik katma deger
yarattigin1 ve pay sahiplerinin servetini arttirdigini bildirmez. Ciinkii isletme degeri eger
isletme, sermaye maliyetinin iizerinde getiri saglayacak sekilde sermaye yatirimi
yaparsa olusur (Copeland, Koller, Murrin, 1996). Bu nedenle mamul, hizmet veya
miisterilerin gercekten ekonomik katma deger yaratip yaratmadigini belirlemek i¢in
sermaye maliyetini dikkate alan bir hesaplamanin yapilmas1 gerekmektedir. Dolayisiyla
entegrasyon siirecinin tamamlanmast i¢in yedinci asamada ekonomik katma deger
yontemine gore hesaplamanin yapilmasi ve elde edilen sonuglar 1s181inda stratejilerin
gelistirilmesi gerekmektedir.

7. Asama: Maliyet Nesneleri icin Ekonomik Katma Degerin Hesaplanmasi

Bu asamada ise toplam gelirlerden toplam maliyetlerin (direkt maliyet, faaliyet
giderleri ve sermaye maliyetleri) ¢ikarilmasiyla her bir maliyet nesnesi i¢in Ekonomik
Katma Deger (EVA) hesaplanmaktadir.

Eger bir maliyet nesnesi i¢in pozitif EVA hesaplanmis ise s6z konusu maliyet
nesnesinin isletme degeri (hissedar degeri) yarattigi kabul edilmektedir. Eger EVA
degeri negatif hesaplanmis ise maliyet nesnesinin isletme degerini (hissedar degerini)
ortadan kaldirdigi kabul edilmekte ve bu baglamda stratejiler gelistirilmeye
calisilmaktadir (Roztocki, 2001). EVA’nin literatiirde ilk goriiniiste farkli olan cesitli
tanimlamalar1 ve hesaplama yontemleri mevcuttur. Ancak gerek tamimlamada gerekse
hesaplamada temel mantik, finans literatiiriinde yer alan ekonomik kar yaklasimiyla
aymdir. EVA, en basit ifade ile bir firmanin yatirimlar1 {izerinden meydana getirdigi
vergi sonrasi nakit akimi ile firmada kullanilan sermayeye yiiklenen maliyet arasindaki
farktir (www.peterkeen.com, 04.01.2002). EVA’nin bir bagka tanimi ise; yatirilan
sermayenin getirisi ile sermaye maliyeti arasindaki farkin yatirilan sermaye tutar ile
carpimi sonucu bulunan degerdir (Ehrbar, 1999). Bu tanimlardan hareketle EVA’nin



Kosan ve Karadeniz, STAD -Giiz 2011 (Baskida)

hesaplanmasinda kullanilan temel esitlikler asagida verilmektedir (Haspeslagh, Noda,
Boulos, 2001);

EVA ;= VSNFK - (Yatirilan Sermaye x AOSM)
EVA;=(YSG — AOSM) x Yatirllan Sermaye

Burada;

VSNFK= Vergi Sonras1 Net Faaliyet Kari’m1 (Net Operating Profit After Tax)

YSG= Yatirilan Sermaye Uzerinden Saglanan Getiriyi (Return on Invested

Capital)

AOSM= Agrrlikli Ortalama Sermaye Maliyetini ifade etmektedir (Weighted
Average Cost Of Capital).

Yukarida yapilan tamimlamalar ve esitlikler incelendiginde EVA’nin
tanimlanmasinda ve hesaplanmasinda 4 temel verinin (VSNFK, Yatirilan Sermaye,
YSG, AOSM) kullamildign goriilmektedir. Yatirilan sermaye tutarmmin nasil
hesaplandig1 birinci asamada agiklanmigtir. AOSM degerinin hesaplanmasi ise yine
birinci asamada agiklanmis ve sermaye maliyeti orami seklinde hesaplanmistir. Bu
baglamda bu asamada VSNFK ve YSG degerlerinin neyi ifade ettigi ve nasil
hesaplandig1 iizerinde durulmaktadir. VSNFK, kullanilan sermaye i¢in ne kadarlik bir
gelir saglandigimi gosterir. Diger bir ifade ile firmanmin yatinm performansini gosterir.
Vergi sonrasi net faaliyet kariin (Net Operating Profit After Tax) hesaplanabilmesi i¢in
firmanin esas faaliyet karimin ve bu kar iizerinden hesaplanan verginin bulunmasi
gerekmektedir (Ureten ve Ercan, 2000). Yatirilan sermaye iizerinden saglanan getiri ise
VSNFK degerinin yatirilan sermaye miktarina oranlanmasiyla bulunur (Copeland,
Koller ve Murrin, 1996);

YSG=VSNFK/Yatirilan Sermaye

YSG degeri, firmanin gercek faaliyet performansina odaklandigi icin firma
performansinin anlasilmasinda, 6zsermaye getirisi veya varlik getirisi gibi diger kazang
Olciilerine gore daha gercek¢i sonuglar veren bir 6l¢iidiir (Karadeniz, 2003).

FTM ve EVA sistemlerinin entegrasyonunda bir iiriin veya hizmetin ekonomik
olarak karli olabilmesi icin toplam maliyetinin {iizerinde bir fiyatla satilmasi
gerekmektedir. FTM ve EVA sistemlerinin entegrasyonunda elde edilen ekonomik kar
asagidaki sekilde hesaplanmaktadir (Parlakkaya, 2003);

FTM ve EVA Sistemlerinin Entegrasyonuna Gore Hesaplanan Ekonomik Kar=
Satislar — (Direkt Maliyetler + Isletme Maliyeti + Sermaye Maliyeti)

Altinc1 asamada FTM sistemine gore Ornek otel isletmesinin miisteri gruplarinin
karlhiliklart hesaplanmisti. Asagida ise EVA sistemiyle yukarida verilen hesaplama
sekilleri kullanilarak her bir miisteri grubunun ekonomik katma degerleri (EVA)
hesaplanmaktadir. Bunun icin her miisteri gelirinden direkt maliyetler, faaliyet giderleri
ve sermaye maliyetleri c¢ikarilarak otelin her bir miisteri grubunun yarattigt EVA
degerleri saptanmustir. Gergeklestirilen hesaplamalar iki EVA esitligi kullanilarak
yapilmis ve asagidaki tablolarda ifade edilmeye calisilmistir. EVA-1- hesaplamasi




Tablo 11°de, EVA-2- hesaplamasi ise Tablo 12’de gosterilmektedir. ki sekilde bulunan
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EVA degerinin ayn1 olmasi yapilan hesaplamanin dogrulugunu gostermektedir.

Tablo 11: Ornek Otel isletmesinin Miisteri Gruplarmin EVA-1- Hesaplamasi

Miisteri | Miisteri | Miisteri | Miisteri
1 2 3 4 Toplam
Satiglar 24.000| 44.000| 16.000| 16.000| 100.000
Satiglarin Maliyeti 16.400| 30.600| 10.200| 10.800 68.000
Briit Satig Kar1 7.600| 13.400 5.800 5.200 32.000
Faaliyet Giderleri 5.211 8.652 4.176 2.961 21.000
FVOK 2.389 4748 1.624 2.239 11.000
Vergi %20 478 950 325 448 2.200
VSNFK 1.911 3.798 1.299 1.791 8.800
Sermaye Maliyeti 1.812 3.341 1.437 1.311 7.900
EVA -1- 100 458 -138 480 900

Tablo 12: Ornek Otel isletmesinin Miisteri Gruplarinin EVA-2- Hesaplamasi

Miisteri | Miisteri | Miisteri | Miisteri
1 2 3 4 Toplam
YSG 0,024 0,048 0,016 0,023 0,111
AOSM 0,023 0,042 0,018 0,017 0,100
EVA -2- 99,65| 457,59| -137,59| 480,36 900,00

Tablo 12’de gosterilen EVA-2- hesaplamasinin nasil yapildigi birinci miisteri
grubu baglaminda asagida gosterilmistir.

Miisteri 1’in YSG= VSNFK/Yatirilan Sermaye=1911/79000=0,024

Miisteri 1’in AOSM= Sermaye Maliyeti Tutar1 / Yatirilan Sermaye=1.812/79000=0,023
EVA-2- =(0,024-0,023)X79.000

EVA-2-=99,65 TL

Yukarida yapilan hesaplamalarda YSG ve AOSM degerleri yuvarlama yapilarak
ifade edilmistir. Tablo 11 ve Tablo 12 incelendiginde hesaplanan EVA degerleri ayni
oldugu goriilmektedir. Hesaplamada farklilasan unsur Tablo 11°de sermaye maliyetinin
tutar iizerinden hesaplanmasi ve otelin sermaye yiikiinden her bir miisteri grubunun
aldig1 tutarsal payin gosterilmesiyken Tablo 12°de ise sermaye maliyetinin oran
baglaminda hesaplanmasi ve otelin sermaye maliyeti oranindan her bir miisteri
grubunun aldig1 paymn oransal olarak ifade edilmesidir. EVA hesaplamalarina gore
dordiincii miisteri grubu, en karlt miisteri grubu olarak belirlenirken {igiincii miisteri
grubu negatif EVA yaratti1 ve otelin degerini yok ettigi goriilmektedir. FTM sistemine
gore en karlh miisteri grubunun ikinci miisteri grubu oldugu buna karsin en az karli olan
miisteri grubunun ise pozitif kara sahip olmasina ragmen {i¢iincii miisteri grubu oldugu
saptanmistr. Ozellikle en fazla fayda saglayan miisteri gruplarinin siralamasinin
farklilagmasinin temel nedeni EVA hesaplamasinda sermaye maliyetinin g6z Oniinde
bulundurulmasidir ve daha gercekci bir hesaplama icin onem tagimaktadir. Uciincii
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miisteri grubunun negatif EVA yaratmasinin temel nedeni ise bu miisteri grubuna
sunulan hizmet karsilig1 elde edilen getirinin tutar veya oransal olarak, yine bu miisteri
grubuna sunulan hizmetin sermaye maliyetinden daha diisiik gergeklesmesidir. Bu
baglamda otel isletmesi iiglincii miisteri grubuna hizmet vermeyi durdurmali veya daha
yiiksek fiyattan hizmeti sunmanin ya da daha diisitk maliyetli olarak hizmet vermenin
yollarin1 aramalidir. ikinci miisteri grubu, en fazla sermaye maliyetine katlanilan
miisteri grubu olmasina ragmen en fazla vergi sonrasi net faaliyet karina sahip oldugu
icin ikinci sirada yiiksek EVA yaratan miisteri grubu oldugu belirlenmistir. Bu
baglamda otelin miisteri gruplarina ya yiiksek fiyattan hizmet sunmasi gerekmekte ya da
sunulan hizmetin maliyeti diisiiriilmelidir. Diger bir strateji de 6zellikle miisteri 3’iin
yerine diisilk maliyetli ya da yiiksek fiyattan hizmet saglayacak yeni miisteri gruplar
edinilmesidir. Ozellikle yogun bir rekabetin yasandig1 ve rekabet araci olarak fiyatin
kullanildig1 otel isletmelerinde maliyet kontroliiniin onemi bir kez daha ortaya
cikmaktadir.

Sonuc¢

1950’11 yillardan itibaren isletmelerin nihai amacinin isletmenin “net bugiinkii
degerini hissedarlart acgisindan maksimum kilinmas1” olarak belirlenmesinden sonra
degerin gercek¢i bir sekilde tespit edilmesi ve deger yaratan yatinm kararlarinin
alimmasi biiyiilk onem arz etmektedir. Bu baglamda, isletmenin biitiinsel olarak deger
yaratmasina odaklanan deger temelli yonetim yaklasimi isletmeler tarafindan hizla
benimsenmeye baslamis ve firma degerinin ve maliyetlerin belirlenmesinde,
yonetiminde ve performans oOl¢iimiinde kullanilan bir¢ok deger temelli performans
oOlciitii ve maliyet sistemleri ortaya ¢ikmistir. Bu performans ve maliyet sistemlerinden
giiniimiizde hem akademisyenler hem de uygulamacilar tarafindan en fazla ragbet
goriilenleri Ekonomik Katma Deger (EVA-Economic Value Added) ve Faaliyet Tabanli
Maliyetleme-FTM (ABC-Activity Based Costing) sistemleridir.

Glintimiizde deger temelli yonetim anlayisinda performans oOl¢iim sistemleri,
muhasebe temelli geleneksel yaklasimla degil, deger yaratmaya yonelik olarak
olusturulmaktadir. Ozellikle geleneksel muhasebe yontemlerinde sermaye ve
faaliyetlerle ilgili maliyetlerin belirlenmesinde ve dagitilmasinda yasanan sikintilar,
FTM’nin uygulanma hizim arttirmistir. FTM sistemi tek basina faaliyet harcamalarini
ortaya koysa da sermaye yatinmlarimin birbirlerinden ¢ok farkli oldugu durumlarda
yetersiz kalabilmektedir. Dolayisiyla sermaye yiikiiniin toplam faaliyet giderleri
icindeki payinin yiiksek oldugu isletmelerde FTM sisteminin etkin karar vermek i¢in tek
basina gilivenilir bir stratejik maliyet yonetim aract olmadigi kabul edilmektedir.
FTM’nin sermaye maliyetini dikkate almamasindan kaynaklanan eksikligini gidermek
icin literatiirde EVA ile entegrasyonunun saglanmasi gerektigi vurgulanmaktadir Bu
entegrasyonla bir mamul, hizmet ya da miisteri grubu sermaye maliyeti dahil toplam
maliyetinin {iizerinde gelir saglarsa ekonomik olarak karhidir ve firma degeri
yaratmaktadir.

FTM ve EVA sistemlerinin otel isletmelerinde entegrasyon siirecini agiklamaya
yonelik bu calismada entegrasyon siireci yedi asamada belirlenmeye calisilmistir. Siireg
sonucunda gelistirilen hipotetik otel isletmesi 6rneginde FTM sisteminin uygulanmasi
durumunda otel isletmesinin en karli miisteri grubunun ikinci miisteri grubu oldugu
buna karsin en az karli olan miisteri grubunun ise iiclincii miisteri grubu oldugu
saptanmistir. FTM ve EV A sistemlerinin entegrasyonu neticesinde ise dordiincii miisteri
grubu, en karli miisteri grubu olarak belirlenirken tigiincii miisteri grubu negatif EVA
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yarattig1 ve otelin degerini yok ettigi goriilmektedir. Ozellikle en fazla fayda saglayan
miisteri gruplariin siralamasinin farklilasmasinin temel nedeni EVA hesaplamasinda
gercekci bir performans belirleme Olciitii olan sermaye maliyetinin goz Oniinde
bulundurulmasidir. Bu baglamda otel isletmesinin s6zkonusu miisteri gruplarma farkl
stratejiler belirlemesi gerekmektedir. Ornek uygulama sonucunda elde edilen bulgular
konuyla ilgili daha once farkli sektorlerde ve iilkelerde gercek veya hipotetik veriler
tizerinde gergeklestirilmis ¢alismalarla uyumlu sonu¢ vermektedir (Roztocki ve Needy,
1999a, Roztocki ve Needy, 1999b; Roztocki, 2000; Roztocki, 2001b; Parlakkaya, 2003;
Cam, 2006).

FTM ve EVA sistemlerinin entegrasyon siirecinin basarili bir sekilde
gerceklesmesi icin Oncelikle otel isletmesi yoneticilerinin deger yaratmaya yonelik
diigiince yapilarinin olusmasi ve kisa donemli kar veya karlilik yerine uzun donemde
sirdiiriilebilir karliliga ve deger yaratmaya odaklanmalar gerekmektedir. Bununla
beraber etkin muhasebe bilgi sisteminin olusturulmasiyla, 6n muhasebe, maliyet
muhasebesi ve yonetim muhasebesi siireglerinin yerine getirilmesiyle ve muhasebe bilgi
sisteminin sundugu bilgilerden hareketle {ist yoneticilerin otelin firma degeri
maksimizasyonu dogrultusunda etkin yatirim, iiretim, satis ve pazarlama kararlar
almalar1 miimkiin olabilecektir. Her ne kadar literatiirde FTM ve EVA sistemlerinin tek
baslarina nasil uygulanabilecegine yonelik calismalarin varligi dikkati ¢cekse de bu iki
sistemin entegre bir sekilde otel isletmelerinde nasil uygulanabilecegine yonelik bir
calismaya tarafimizca rastlanilmamistir. Dolayisiyla bu calisma neticesinde gosterilen
entegrasyon siirecinin ve elde edilen bulgularin Tiirk otel isletmelerinde FTM ve EVA
sistemlerinin maliyet ve performans araci olarak entegrasyonuna yonelik literatiirdeki
bu eksikligi gidermesi baglaminda 6nemli olacagi diisiiniilmektedir. Calismanin temel
amact FTM ve EVA sistemlerinin birlikte otel isletmelerine nasil entegre
edilebilecegiyle ilgili siireci ortaya koymak ve bu siirecte iist yonetime karar almada
saglayacag1 faydalart acgiklamaktir. Bu baglamda tarafimizca hipotetik olarak
gelistirilmis bir otel isletmesi iizerinde hesaplamalar ve entegrasyon siireci gosterilmeye
calistimistir. Bununla beraber entegrasyon siirecini ve hesaplamalarda kullanilacak
finansal verilerin otel isletmelerinden saglamada yasanan sikintilar (muhasebe bilgi
sistemindeki eksiklikler veya otel yoneticilerinin finansal verilerini gizlilik
gerekceleriyle vermek istememeleri gibi) ¢alismada hipotetik uygulama yapilmasini
gerekli kilmistir. Bu nedenle ¢alismadan elde edilen bulgularin s6z konusu eksiklik ve
bu eksiklige neden olan sikintilar goz 6niinde bulundurularak degerlendirilmesi onem
arz etmektedir. Bundan sonra yapilacak calismalarda yukarida ifade edilen sikintilarin
asilmasi durumunda gercek verilere dayanarak yapilacak calismalarin entegrasyon
siirecinin daha etkin ifadesi acisindan 6nemli olacag diisiiniilmektedir.
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