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OLCUTLERININ KARSILASTIRILMASI

COMPARISON OF TRADITIONAL, VALUE-BASED AND
ALTERNATIVE PERFORMANCE MEASURES

Hakan CAVLAK™
Basak ATAMAN™

Oz

Isletme ve paydaslarinin, isletme ile ilgili cesitli konularda karar verme araglarindan biri performans
olgiitleridir. Giiniimiize kadar gesitli faktorler neticesinde degisim gosteren performans él¢iitleri; geleneksel,
deger bazli ve alternatif performans Olgiitleri olarak smiflandirilabilmektedir. Bu smiflandirmada
performans oOlgiitleri, hem tagidiklar1 ozellikler hem de sagladiklar1 faydalar agisindan farklilik
gostermektedir. Calismada ilk olarak, yapilan siniflandirma dogrultusunda performans 6lgiitlerinin genel
ozelliklerine deginilmektedir. Daha sonra ise geleneksel, deger bazli ve alternatif performans olgiitleri
muhtelif kriterler dogrultusunda karsilastirilmaktadir. Bu karsilagtirma, performans olgiitlerinin zaman
igindeki degisimini ve son yillarda artan bir kullanima sahip olan alternatif performans 6lgiitlerinin
konumunu gostermesi agisindan énemlidir. Calismanin bir amaci da, bu konularda aragtirma yapacaklara
genel bir ¢ergeve sunarak arastirmalarina katkida bulunmaktir.

Anahtar Kelimeler: Performans ol¢iitleri, geleneksel, deger bazli ve alternatif performans él¢titleri

JEL Siniflandirmasi: M10, M41, M49

Abstract

Performance measures are one of the tools of business and business stakeholders to decide on various
business-related issues. The performance measures have changed to date due to various factors. In this
context, performance criteria; traditional, value-based and alternative performance measures. In this
classification, performance measures differ in terms of both the features they carry and the benefits they
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provide. In this study, firstly, general characteristics of performance measures are mentioned in line with
the classification. Then, traditional, value-based and alternative performance measures are compared
according to various criteria. This comparison is important in terms of showing the change in performance
measures over time and the position of alternative performance measures, which have been increasingly
used in recent years. The aim of the study is to contribute to their research by providing a general framework
for the researchers.

Keywords: Performance Measures, Traditional, Value-based and Alternative Performance Measures.

JEL Classification: M10, M41, M49

1. Giris

Ticari ortamin hizli degisimi, artan rekabet, kiiresel, siyasi ve cografi gelismeler karsisinda kendini
yenileyemeyen isletmeler, er ya da ge¢ siirdiiriilebilirlik problemleri ile karsilasmaktadirlar.
Dinamik olarak degisen bu ortamda degisime ayak uydurmak ve esnek bir yapiya kavusmak, ancak
ve ancak isletme performansimnin dogru, acik, net bir sekilde 6lctilmesi ve ilgililere agiklanmasi
ile saglanabilmektedir. Dolayisiyla isletmeler icin yeterli diizeydeki performans 6l¢timiiniin ve
performans yonetim cercevesinin benimsenmesi en biiyiik zorluklardan birini temsil etmektedir
(Yadav, Sushil & Sagar, 2014).

Isletmelerin kurumsal olarak bir faaliyet dénemi sonucunda ortaya koyduklar1 performanslarinin
degerlendirilmesinde yillar itibari ile ¢esitli araglar kullanilmistir. Bu araglar genel olarak performans
oOlgiiti olarak adlandirilmaktadir. Gegmisten bugiine kadar kullanilan ve kullanilmakta olan
performans 6l¢iitleri, zaman i¢inde gesitli siniflandirmalara tabi tutulmugtur. Bu siniflandirma; soyut-
somut, objektif-subjektif, nitel-nicel, kalitatif-kantitatif, finansal-finansal olmayan, tek boyutlu-
¢ok boyutlu, iiretim-kalite-muhasebe-pazarlama bazli, vb. sekillerde yapilmaktadir. Calismada
ise geleneksel, deger bazli ve alternatif performans olgiitleri seklinde yapilan siniflandirma ele
alinmaktadir.

Yukarida bahsedilen siniflandirmada yer alan her bir 6l¢iit, isletmeler adina belirli bir amaca hizmet
etmektedir. Olgiitler arasinda dengeli bir tasarim yapmak genellikle isletmeler igin optimal bir bakis
olusturmaktadur. Olgiitler arasinda denge kurulmasi, hem gegmisi yansitan hem de gelecege 151k tutan
olgiitlerin bir arada kullanilabilmesindedir. Gereksiz, ¢ok sayida ve birbiri yerine ikame edilebilecek
olgiitlerden kaginmak da bu agidan 6nemlidir (Steinberg, 2011,).

Bu ¢alismada, isletmelerin paydaslar1 ile 6nemli bir iletisim araci olan ve yukarida bahsi gegen
performans odl¢iitlerinin genel 6zelliklerinin neler olduguna deginilmekte, son yillarda artan bir
oneme ve kullanima sahip olan alternatif performans 6l¢iitleri hakkinda genel a¢iklayict bilgiler
sunulmakta ve son olarak da ele alinan siniflandirma gercevesinde incelenen performans 6l¢iitlerinin
muhtelif kriterler dogrultusunda karsilastirilmas: yapilmaktadir.

2. Performans Ol¢iimii ve Performans Olgiitii Kavramlar

Isletmenin gelecegini dogru konumlandirmak ve bu dogrultuda isletme calisanlarini etkili bir
sekilde yonlendirmek icin gergekei ve karsilastirilabilir performans ol¢iimii gerekmektedir (R.
Martin, 1997). Isletme yénetiminde iki temel yonetim araci kullanilmaktadir. Bunlar; kontrol ve
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karar mekanizmalaridir. Bunlarin etkili bir sekilde kullanilabilmesi i¢in de isletme performansinin
dogru bir sekilde 6lgiilmesi gerekmektedir (Whiting, 1986).

Performans 6l¢iimil, isletme faaliyetlerinin nasil sonu¢landigini gosteren kistaslarin elde edildigi bir
stirectir (Zairi, 1994). Bu siiregte kullanilan en 6nemli araglar ise performans ol¢iitleridir (Késeoglu,
2005). Bu boélimde, performans olciitlerinin neyi ifade ettigi, hangi ozellikleri tagidigina dair

aciklamalar yapilmaktadur.

Performans ol¢iitlerinin neyi ifade ettiklerini ve niteliklerini agiklamadan 6nce performans él¢timii
ve performans Ol¢iitii arasindaki ayrimi kisaca 6zetlemekte fayda vardir. Performans ol¢iimi ve
performans olgiitii kisaca su sekilde tanimlanmaktadir (Neely, Mills, Platts, Gregory & Richards,
1996):

o Performans él¢iimii: performansi belirleme siireci.

o Performans élgiitii: performansi belirleme siirecinde kullanilan araglar.

Bir performans olgiitiiniin kalitesi; giivenilirligi ve gecerliligi ile belirlenmektedir. Isletmelerde
kullanilan hi¢bir performans dl¢iitii tek basina mitkemmel degildir. Tiim Olgiitlerin giivenilirligi ve

gecerliligi konusunda kendine ait tilkeden iilkeye, sektérden sektore, isletmeden igletmeye farklilagan

sinirlamalart mevcuttur (Carder & Ragan, 2005).

Diger bir agidan, isletmelerin hangi performans olgiitlerini kullanacaklary; bagl bulundugu sektére, is
kiiltiiriine ve isletmenin misyonuna gore degisiklik arz etmektedir. Isletmeler performans dlgiitlerini
olustururken oOncelikle vizyon, misyon ve stratejisini belirlemeli ve daha sonrada performans

olgiitlerini gelistirmelidir (Ataman, 2004).

Isletmelerin neler yaptigini anlamasina, yonetmesine, gelistirmesine yardimci olan ve
performanslarinin 6l¢tilmesinde bir arag¢ olarak kullanilan performans ol¢itleri (Artley & Stroh,
2001) segilirken bazi noktalara dikkat edilmesi gerekmektedir. Bunlar (Akal, 2011):

Olgiitler; basit, kolay anlagilir ve istenilen amaca uygun olmalidir.
Her amag icin tek bir 6lgiit yerine, birka¢ 6l¢iit olusturulmalidir.
Olgiitler, hizli geri bildirim saglamali ve nicel sonuglar vermelidir.

Olgiitler, degisen durumlara gore giincellenebilir olmalidir.

D NN

Olgiitler aras iligkilerin iyi tanimlanmasi gerekmektedir.

Literatiirde, bircok kurumsal performans 6lgiitii tanimlanmakta ve bu dl¢iitler de niteliklerine gore
gesitli siniflandirmalara tabi tutulmaktadir. Bu siniflandirmalardan bazilari; soyut-somut, objektif-
subjektif, nitel-nicel, kalitatif-kantitatif, iretim-kalite-muhasebe-pazarlama bazli, vb. sekildedir. Bu
caligmada ise literatiirde en sik basvurulan siniflandirmalardan biri olan geleneksel, deger bazli ve

alternatif performans olgiitleri siniflandirmast ele alinmaktadar.
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3. Performans Olgiitleri Tiirleri

Performans olgiitleri ile ilgili yapilan ¢alismalar, cogu yazara gore 1980 ncesi ve sonrast olarak iki
agamada gruplanmakta ve su sekilde 6zetlenmektedir (Ghalayini, Noble & Crowe, 1997):

o 1980 Oncesi Donem: Isletmeler; faaliyetlerini kontrol etmek, izlemek ve iyilestirmek i¢in
geleneksel maliyet muhasebesine dayali performans olgiimleri gerceklestirmisler ve Kar,
yatirimin geri doniisii vb. tek boyutlu finansal performans 6l¢iitlerini kullanmiglardir.

o 1980 Sonrast Dénem: Teknolojik gelismeler ile yeni tiretim ve yonetim felsefeleri, isletmelerin
rekabet edebilmesi i¢in daha kaliteli ve giivenilir mal/hizmet treterek degisen miisteri
ihtiyaglarina cevap vermelerini saglamistir. Bu durum ise geleneksel performans 6l¢timlerinin
sinirlarini zorlamig ve isletmeler, finansal olmayan 6lciitleri de iceren ¢ok boyutlu ve deger bazli
yeni performans ol¢iim sistemleri gelistirmek durumunda kalmiglardir.

Bu ayrim ile birlikte Sekil 1'de de gorildiigii gibi ilk olarak 2000’1i yillarda ortaya ¢ikan ve ozellikle
2010dan sonra yatirimcilarin artan talebi tizerine isletmeler, alternatif performans dl¢iitleri olarak
kavramlagtirilan performans 6l¢iitlerini paydaslarina muhtelif raporlar ya da internet siteleri aracilig
ile sunmaya baglamislardir.

Deger Bazh
Performans

Ol¢iitleri

1 1
1 I

Geleneksel Alternatif

Performans
Olciitleri

Performans
Olciitleri

Sekil 1: Performans Olgiitlerinin Tarihsel Asamalar

3.1. Geleneksel Performans Olgiitleri

Isletmelerin performans élgiimii, en az ii¢ farkl disiplini (ekonomi, yonetim ve muhasebe) iceren
bir konu olarak tanimlanmaktadir. Bu dogrultuda isletmelere uygun performans olgiitlerini segmek
ve uygun bir performans yonetim sistemi tasarlamak karmagik bir siireci olusturmaktadir (Tangen,
2004). Geleneksel performans (muhasebe) olgiitleri, bu karmagik siireci kullanicilar agisindan
kolaylastirmaktadir. Bunun bir sonucu olarak da bu ol¢iitler, héalihazirda kullanilan en yaygin
performans 6l¢iim araglaridir (Richard, Devinney, Yip & Johnson, 2009).
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Geleneksel performans oOl¢iitlerinin temel amaci, isletmelerde operasyonel kontrol saglamak ve
birtakim isletme paydaslarina dis finansal raporlama saglamaktir (Kuwaiti, 2004). Bu nedenle
geleneksel performans 6lgiitleri, finansal ve yonetim muhasebesi sistemine dayanmaktadir (Ghalayini
& Noble, 1996, s.64). Sagladig: bilgiler dolayisiyla da finansal performans ol¢iitleri, isletmenin
paydaslar1 arasinda bir karar destek araci olarak kullanilmaktadir (Zairi, 1994).

Isletmeler ile paydaglari agisindan énemli bir ge¢mise ve yere sahip olan geleneksel performans

ol¢iitlerinin (traditional performance/accounting measures) tasidigi temel ortak 6zellikler, Tablo 1'de

verilmektedir.

Tablo 1: Geleneksel Performans Olgiitlerinin Ozellikleri
Ozellik Geleneksel Performans Olgiitleri
Veri Sayisal ve Basit Veri
Kaynak Finansal Tablolar, Finansal Icerikli Raporlar
Kapsam Finansal Iglemler, Tek Boyutlu
Hesaplama Basit
Tlgili Paydaglar I¢ Paydaslar (Ozellikle Hissedarlar)
Hedef Gegmis Sonuglar1 Analiz Etmek
Fayda Kisa ve Orta Vadeli
[lgili Departman Muhasebe ve Finans

Tablo 1den de goriildiigti gibi geleneksel performans olciitleri; finansal tablolar ve raporlardan
saglanan gecmis, tek boyutlu, sayisal verilerin muhasebe ve finans departmanlari tarafindan analiz

edilerek kisa ve orta vadeli fayda saglamaktadur.

Finansal muhasebenin 6ziinde yer alan performans 6l¢iimii, finansal muhasebenin ¢iktilar1 olan
finansal tablolar tizerinden (bilango, gelir tablosu, nakit akis tablosu, vb.) finansal oranlar yardimu ile
geleneksel performans ol¢iitleri kullanilarak yapilmaktadir (Miller & Loftus, 2000, s.4). Tablo 2'de
gecmisten giiniimiize kadar isletmelerin siklikla kullandiklar: geleneksel performans 6lgiitlerine dair

ornek olcttler verilmektedir.

Tablo 2: Geleneksel Performans Olgiitleri

Geleneksel Performans Olgiitleri (Ornekler)

Net Kar Marjt Fiyat/Kazang Oran1 Hisse Bagina Kazang

(Net Profit Margin) (Price to Earnings Ratio) (Earnings per Share)
Piyasa/Defter Degeri Orani Artik Kar Kullanilan Sermaye Karlilig1
(Prive to Book Ratio) (Residual Income) (Return on Capital Employed)
Aktif Karlihg Ozkaynak Karliligt Yatirim Karlihg

(Return on Assets) (Return on Equity) (Return on Investment)
Piyasa/Yeniden Tesis Degeri Toplam Hissedar Getirisi Yatirilmig Sermaye Karlilig:
(Tobin Q Oram) (Total Shareholders Return) (Return on Invested Capital)
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Tabloda goriilen geleneksel performans dl¢iitleri, her ne kadar degisen kosullar nedeni ile giiniimiizde
tek baglarina isletme performansinin 6l¢timii igin yeterli goriinmese de tamamlayici-destekleyici ve
finansal-finansal olmayan ol¢iitler ile beraber kullanildiginda ¢ok anlamli analizlerin yapilabilmesine
olanak saglayabilmektedir. Bu sebeple de isletme paydaslar1 tarafindan halihazirda yaygin olarak
kullanilmaktadir (Wheelen, Hunger, Hoffman & Bamford, 2018).

3.2. Deger Bazli Performans Olgiitleri

1980’lerden itibaren tek boyutlu, sadece finansal unsurlar1 iceren ve ge¢misi analiz eden geleneksel
performans olgiitlerinin hem igletmeler hem de isletme paydaslari i¢in olan yetersizligi; cok boyutlu,
finansal olmayan unsurlari (isletmede deger yaratan her unsur: ¢alisanlar, miisteriler, vb.) da igeren ve
gelecege de 151k tutan deger bazli performans olgiitlerinin gelistirilmesine yol agmistir. Bu durum ise
isletmelere daha genis bir bakis agis1 kazandirarak siirdiiriilebilirlik kavramina katkida bulunmustur
(Bourne, Mills, Wilcox, Neely & Platts, 2000).

Deger bazli performans 6l¢iitlerinin ortaya ¢ikmasimdaki 6nemli katkilardan biri, deger bazli yonetim
anlayisidir. Deger bazli yonetim (value-based management) (Holler, 2009), finansal yoneticilerin bir
isletmenin faaliyetlerini hissedar degerini artiracak sekilde planlamasi, izlemesi ve kontrol etmesi
i¢in kullanabilecekleri araglari ifade etmektedir (J. D. Martin & Petty, 2000). Diger taraftan yonetim
muhasebesi alaninda yasanan 6nemli degisiklikler de stratejik bir yaklagimi kapsayacak sekilde
gelisme gostermistir (Ittner & Larcker, 2001, s.350). Bu iki gelisme ile yaganan degisim sonucunda
deger bazli performans 6lgiitleri (value-based performance measures) de; isletme performansini
degerlendirmek i¢in 6nemli bir arag haline gelmistir (Oxelheim & Wihlborg, 2008).

Karhilik ve benzeri geleneksel performans olgiitleri, isletme performansini degerlendirmek icin
kullanilmakla birlikte bazi konularda yetersiz kalmaktadir. Performans o6l¢timii ile isletmedeki
eksikliklerin goriilmesi, performans: etkileyen faktorlerin belirlenip kontrol edilmesi ve isletme
kaynaklarinin bunlara gore diizenlemesi, gelecege yonelik hedeflerin daha gergekgi temeller tizerine
kurulmasi, hedeflere zamaninda ve daha verimli yollardan ulagilmas: saglanmaktadir (Bayyurt,
2007). Bunun igin de isletmeler, performanslarini ¢cok boyutlu bir sekilde degerlendirmek ve hissedar
degerini maksimize etmek adina isletme ve yonetim faaliyetlerine yon vermek zorundadirlar
(Erasmus, 2008,).

Tablo 3: “Deger Bazli Performans Olgiitleri” Kavraminin Farkli Kullanimlari

Deger Bazl Performans Olgiitleri Cagdas Performans Olgiitleri Modern Performans Olgiitleri
(Farkl Terimler) Biitiinlesik Performans Olgiitleri | Entegre Performans Olgiitleri

Tablo 3’te goriildiigi gibi cesitli sekillerde ifade edilen deger bazli performans Olgiitlerinin;
performans yonetiminin isletme i¢i ve dis1 ile olan entegrasyonu ve diger disiplinler (stratejik
yonetim, vb.) ile olan iligkileri biitiinsel olarak saglamasi acisindan ortaya ¢ikmasi kaginilmaz hale
gelmigstir (Brudan, 2010). Ayrica performans 6l¢iim siirecinin gelisimi, paydaslarin degisen talepleri
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karsisinda geleneksel performans olgiitlerinin ihtiyaci karsilamamasi da bu durumu tetiklemistir (U.
Bititci, Garengo, Dérfler & Nudurupati, 2012).

Degerli bazli performans Olgiitlerinin olusturulmasindaki nedenlerden biri de akademisyenler
ve yatirimcilar basta olmak tizere isletme paydaslarinin, yukarida da bahsedilen mubhtelif
nedenlerden dolay: tek boyutlu ve finansal él¢iimlere dayanan geleneksel performans 6l¢iitlerinin
yerine isletmelerin performans ol¢iimlerinde daha dengeli, ¢agdas ve ¢ok boyutlu yaklagimlar
benimsemelerini tesvik etmeleridir (Burgess, Ong & Shaw, 2007).

Deger bazli performans ol¢iitlerinin tasidigr 6zellikler Tablo 4’te verilmektedir. Goriildagi tizere
deger bazli performans dl¢iitlerinde; finansal tablolar ile her gesit raporlardan saglanan ¢ok boyutlu-
dengeli (Goshu & Kitaw, 2017, 5.388), finansal-finansal olmayan sayisal-sozel veriler, isletmede yer
alan tiim departmanlarin katkis: ile karmagik sayilabilecek bir siirecte analiz edilmekte ve isletmenin
gelecegine 151k tutarak kisa, orta ve uzun vadeli fayda saglamaktadir (Franco-Santos, Lucianetti &
Bourne, 2012).

Tablo 4: Deger Bazli Performans Olgiitlerinin Ozellikleri

Ozellik Deger Bazli Performans Olgiitleri
Veri Sayisal, Sozel ve Biyiik Veri
Kaynak Finansal Tablolar, Her Cesit Raporlar
Kapsam Finansal ve Finansal Olmayan Islemler, Cok Boyutlu
Hesaplama Karmagik
Tlgili Paydaglar I¢ ve D1s Paydaglarin Tiimit
Gegmis Sonuglart Analiz Etmek ve
Hedef Gefece?‘ge I$1kEFutmak
Fayda Kisa, Orta ve Uzun Vadeli
[lgili Departman Isletmedeki Tiim Departmanlar

Tablo 4te yer alan deger bazli performans olgiitlerinin 6zellikleri, isletmelerin paydaslar: i¢in
ortaya koyduklar1 bilgi gesitliligini arttirmistir. Bu ise isletme hakkinda analiz yapan tiim taraflar
i¢in geleneksel performans odl¢iitlerinin sagladigindan daha genis bir rehber olusturmustur (Jacobs,
2014).

Performans Ol¢iim Matrisi, Performans Piramidi, Dengeli Performans Karnesi ve Performans
Prizmasi deger bazli performans él¢iitlerinin en yaygin ¢ergeveleridir. Bunlar, finansal ve operasyonel
(finansal olmayan) perspektifler arasinda dengeli bir yaklasgim benimseyerek kisa vadeli ve uzun
vadeli hedefleri gerceklestirmeyi amaclamaktadirlar (Demartini, 2014). Bu dogrultuda ortaya ¢ikan
deger bazli performans 6lgiitleri, agsagida Tablo 5’te gosterilmektedir.
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Tablo 5: Deger Bazli Performans Olgiitleri

Geleneksel Performans Olgiitleri (Ornekler)

Kumanda Paneli Ekonomik Katma Deger Performans Piramidi
(Tableu de Bord) (Economic Value Added) (Performance Pyramid)

Biitiinlesik Performans Olgiim Sistemi

Dengeli Performans Karnesi | Kuantum Performans Olgiim Modeli (Integrated  Performance  Measurement

(Balanced Scorecard) (Quantum Performance Measurement Model) System)
Performans Prizmasi Skandia Kilavuzu Siirdiiriilebilirlik Performans Olgiim Sistemi
(Performance Prism) (Skandia Business Navigator) (Sustainability Performance Measurement

Systems)

3.3. Alternatif Performans Olgiitleri

Giiniimiiziin dinamik ve rekabetci is ortamindaki degisiklikler ile isletme paydaslarinin degisen
talepleri, yeni veya gozden gecirilmis 6l¢tim stireclerine ve ol¢iitlerine ihtiya¢ duyulmasina yol
agmustir (Melnyk, Bititci, Platts, Tobias & Andersen, 2014). Ayrica, isletmelerin kisa vadede
performanslarini iyilestirmek i¢in yaptiklar: faaliyetlerin uzun vadede performans iyilestirmesine
katkisinin belirsizligi ve secilen Olgiitlerin paydaslar tarafindan yetersiz goriilmesi, isletmeleri

alternatif performans olgiitlerini olusturmaya yoneltmistir (U. S. Bititci, 2015).

Bir diger taraftan isletme yatirimcilarinin isletmenin gegmis ve mevcut performansini yansitan bilgiler
cercevesinde gelecekteki performansi arasinda baglant: kurmasini saglayacak 6lgiitlere olan ihtiyaci
da alternatif performans ol¢iitlerinin ortaya ¢ikmasinda 6nemli rol oynamistir. S6z konusu ihtiyag,
isletmelerin Gteden beri performans takibinde kullandiklar1 anahtar performans gostergelerinin
(Key Performance Indicator-KPI'larin) ¢esitlendirilmesine ve kullaniminin yayginlagtirilmasina
neden olmugtur (PwC, 2014).

Isletmeler de, finansal tablolarini ve bu tablolar yardimi ile paydaslarina sunduklari performans
olgiitleri yaninda ek performans bilgileri sunma pratigine kavusmuslardir. Bunda, ek olgiitlerin
isletmenin finansal performansini daha iyi temsil ettigi diisiincesi etkili olmugtur (Standard Setting
Department (HKI of CPA, 2017). Bu noktada, Tablo 6da da farkli kullanimlar: goriilen alternatif

performans olgiitlerinin kullanimi yayginlagmistir.

Tablo 6: “Alternatif Performans Olgiitleri” Kavraminin Farkli Kullanimlar1

Alternatif Performans Olgiitleri (Alternative Performance Measures)
Genel Kabul Gérmiis Muhasebe Ilkeleri (GKGMI) Harici (Finansal) Performans Olgiitleri
(Non-GAAP (Financial) Performance Measures)

Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlar1 (UFRS) Harici Performans Olgiitleri
(Non-IFRS Performance Measures)

Alternatif/ Ditzeltilmis Kazang Olgiitleri (Alternative/Adjusted Earnings Measures)

Ek Performans Olgiitleri (Additional Performance Measures)
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Alternatif performans &lgiitlerinin GKGMI harici ve UFRS harici olarak adlandirilmasinin temel
nedeni, bu 6l¢iitlerin ilgili finansal raporlama kurallarma gore hazirlanmis finansal tablolardan
elde edilmesine (¢tkartma, ekleme, bir araya getirme) ragmen uygulanabilir raporlama cercevesinde
tanimlanmamasidir.

Alternatif performans olciitleri, isletmelerin biiytik ¢ogunlugu tarafindan isletmenin dénem
icinde faaliyetlerini nasil gerceklestirildigine dair ek bilgi saglamada yardimci bir arag¢ olarak
kullanilmaktadir (Hogarth, 2017). Burada dikkat edilmesi gereken noktalardan biri de ortaya
konacak alternatif performans 6lgiitlerinin az bilgi icerecek ve uzun agiklamalara yol agacak sekilde
kullanilmamasidir. Bu durum, 6zellikle finansal raporlarin analizinde olusabilecek karigikliklar1 ve
yanlis yorumlamalari 6nlemek adina 6nem arz etmektedir (Flores, 2014).

Alternatif performans ol¢iitlerinin tasidig1 temel o6zellikler Tablo 7de verilmektedir. Tablodan
goriildiigii tizere alternatif performans olciitleri; finansal tablolar ile finansal igerikli raporlardan
saglanan tek boyutlu, sayisal ve finansal verilerden, muhasebe ve finans departmanlarinin katkist ile
hazirlanmaktadir. Bu siiregte ise belirli bir otorite tarafindan sunulan rehberler ¢ercevesinde hareket
edilmektedir. Bu rehberlerin 6ngérdiigii sekilde her isletme kendileri ve icinde bulunduklar: sektor
icin 6nem arz eden alternatif performans ol¢iitlerini belirlemekte, onlari formiile ederek 6lgiimlerini
gergeklestirmektedirler.

Isletmeler, daha sonra yine ayni rehber cercevesinde 6l¢iit sonuglarini cesitli araglar (faaliyet
raporlari, internet siteleri, vb.) vasitasi ile tim i¢ ve dis paydaslarina sunarak isletmenin ge¢misini
analiz etmekte ve gelecegine 151k tutmaktadir. Bu sayede de 6zellikle finansal agidan kisa, orta ve
uzun vadeli faydalar saglamay: beklemektedirler.

Tablo 7: Alternatif Performans Olciitlerinin Ozellikleri

Ozellik Alternatif Performans Olgiitleri
Veri Sayisal ve Basit Veri
Kaynak Finansal Tablolar, Finansal Igerikli Raporlar
Kapsam Finansal Islemler, Tek Boyutlu
Hesaplama Basit ve Karmasgik (Formiilasyona Gore)
Gegmis Sonuglar1 Analiz Etmek ve Gelecege Isik Tutmak
Hedef :
(Finansal Agidan)
Tlgili Paydaglar I¢ ve Dig Paydaglar (Ozellikle Hissedarlar ve Yatirimcilar)
Fayda Kisa, Orta ve Uzun Vadeli (Finansal A¢idan)
[lgili Departman Muhasebe ve Finans
Farki Otorite (ESMA, I0OSCO, vb.) tarafindan belli ilkelere bagh

olarak diizenlenmesi ve

(Geleneksel ve Deger Bazl Olgiitlere Gore) Olgiitlerin igletmeler tarafindan formiile edilmesi

Alternatif performans olgiitleri, hem destekleyen hem de elestiren gruplar tarafindan gelecekte
de giincelligini koruyacak olan bir konumdadir. Bu ¢ergevede ortaya ¢ikan temel fikir ayrilig1 ise
sudur: APO’leri destekleyenler; bu él¢iitlerin olagandisi veya bir defalik 6gelerin etkilerini digladigt
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i¢in daha alakaly, ayrintili ve kaliteli bilgiler sunarak daha gercekgi karsilagtirilabilirlik sagladigini;
elestirenler ise bu dl¢titlerin standart tanimlamalara sahip olmamasi ve muhtelif unsurlar1 dahil etme
ya da hari¢ tutma konusundaki tutarlilik eksikliginden dolay: karsilastirilabilirligin yok oldugunu
savunmaktadirlar (Chebotareva, 2007).

Alternatif performans ol¢iitleri diizenlemeleri ve kullanimi ile birlikte 6nemli danismanlik sirketleri
de 2019 yiliitibari ile isletmelerin 6nem vermesi gereken konulardan biri olarak Alternatif Performans
Olgiilerini vurgulamaktadirlar (Deloitte, 2019). Bu énem dogrultusunda alternatif performans
olgiitleri ile ilgili olarak gesitli kurum ve kuruluslar tarafindan yapilan diizenlemelere Tablo 8de yer

verilmektedir.
Tablo 8: Alternatif Performans Olgiitleri ile Ilgili Diizenlemeler

Kurum Diizenleme Yil

CESR' Alternatif Performans Olgiitleri Hakkinda Tavsiye Ekim
(Recommendation on Alternative Performance Measures) 2005

ESMA® Alternatif Performans Olgiitleri Kilavuzu Ekim
(Guidelines on Alternative Performance Measures) 2015

10SCO GKGMI Harici Finansal Olgiitler Beyan Haziran
(Final Report - Statement on Non-GAAP Financial Measures) 2016
Uluslararast fyi Uygulama Rehberligi: Ek Finansal Olgiitlerin Gelistirilmesi ve

IFAC Raporlanmasi - Tamim, ilke ve Aciklamalar Eylil

(International Good Practice Guidance: Developing and Reporting Supplementary Financial 2014
Measures - Definition, Principles and Disclosures)
CESR (The Committee of European Securities Regulators): Avrupa Menkul Kiymet Diizenleyicileri Komitesi
ESMA (European Securities and Markets Authority): Avrupa Menkul Kiymetler ve Piyasalar Otoritesi
10SCO (International Organization of Securities Commissions): Uluslararas Menkul Kiymet Komisyonlar1 Orgiitii
IFAC (International Federation of Accountants): Uluslararasi Muhasebeciler Federasyonu
" ESMA, 2011 yilinda CESRin yerini aldx.

Isletme ve paydaslari tarafindan kullanimi gittikge yayginlasan alternatif performans dlgiitlerine dair
ornek olctitler, Tablo 9'da verilmektedir. Tablo, alternatif performans ol¢iitleri konusunda diizenleme
yayimlayan ESMA, I0OSCO, SEC ve diger kurumlarin ¢alismalari ile PwC, KPMG, Deloitte, E&Y,
BDO ve diger danigmanlik sirketlerinin ¢alismalari incelenerek hazirlanmigtir.

Tablo 9: Alternatif Performans Olgiitleri Tiirleri

Alternatif Performans Tiirleri (Ornekler)

Diizeltilmis Net Kar Diizeltilmis Hisse Bagina Kazang Diizeltilmis FAVOK
(Adjusted Net Income) (Adjusted Earnings per Share) (Adjusted EBITDA)

Temel Kéar Temel Kazanglar Temel FVOK, FAVOK
(Underlying Profit) (Underlying Earnings) (Underlying EBIT, EBITDA)
Organik Biiyiime Serbest Nakit Akist FVOK, FAVOK

(Organic Growth) (Free Cash Flow) (EBIT, EBITDA)
Tekrarlayan Kazanglar Normallestirilmis Kar Cekirdek Kazanglar
(Recurring Earnings) (Normalized Profit) (Core Earnings)
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Tablo 9da yer alan alternatif performans 6lgiitleri, genel kabul gérmiis muhasebe ilkeleri veya bir
finansal raporlama cergevesi temel alinarak hazirlanan geleneksel performans dl¢titlerinin tiirevlerini
olusturmaktadir. Bu siirecte geleneksel dl¢litlere ya da finansal tablolarda yer alan tutarlara (bu
tutarlar, yasal tutarlar olarak da ifade edilebilir) isletmenin ihtiyaglari dogrultusunda muhtelif
ekleme, ¢ikarma ile birlestirmeler yapilmakta ve alternatif performans olgiitleri ortaya ¢ikmaktadir.
Tabloda goriilen diizeltilmis (adjusted), temel (underlying) ve normallestirilmis (normalized)
olcitler, isletmeden isletmeye ya da ayni isletmede farkl sekillerde formiiliize edilebildigi gibi bazi

durumlarda birbirleri yerine de kullanilabilmektedir.

4. Performans Olgiitlerinin Karsilagtirilmasi

Bu bakis acis1 gercevesinde geleneksel, deger bazli ve alternatif performans ol¢iitlerinin muhtelif

ozellikler dogrultusundaki karsilastirmasi, Tablo 10'daki gibi yapilabilmektedir.

Tablo 10: Geleneksel, Deger Bazli ve Alternatif Performans Olgiitlerinin Kargilagtirilmasi

N PERFORMANS OLCUTU
Ozellik » -
Geleneksel Deger Bazli Alternatif
Veri Sayisal Sayisal ve Sozel Sayisal
Kaynak Finansal Raporlar Isletmeye ait Tiim Raporlar Finansal Raporlar
Kapsam Finansal islemler Finansal & Finansal Olmayan Finansal Iglemler
Islemler
. Cogunlukla Basit
Hesaplama Basit Karmagik Kismen Karmasik
, Standart & Ana Hatlar1 Belli ve Esnek &  Ana Hatlar1 Belli ve Esnek &
Formiil . o . .
Genel Isletmeye Ozgii Isletmeye Ozgii
Gosterge Tipi Gecikmeli Gecikmeli ve Oncii Gecikmeli
_— : . fgsel, Digsal & I¢sel ve Tarihsel (Genellikle)
Ol¢iit Unsurlan lgsel & Tarihsel Gelecege Yonelik Gelecege Yonelik (Kismen)
Amag Degerlendirme Degerlendirme & lyilestirme ~ Degerlendirme & lyilegtirme
. . Kisa ve Orta Vadeli (Genellikle)
Fayda Kisa ve Orta Vadeli Kisa, Orta ve Uzun Vadeli Usun Vadeli (Bazi Durumlarda)
Odak Noktast Kar Misteri Paydas
[lgili Departman ~ Muhasebe ve Finans Tiim Departmanlar Muhasebe ve Finans
Tlgili Ozellikle Hissedarlar ve Tiim Pavdaslar Ozellikle Hissedarlar ve
Paydaslar Yatirimeilar tm Faydas Yatirimcilar

Katilim ve Denetim

Orta ve Ust Kademeye Yonelik
Diger Isletmeler, Sektér

Tiim Caliganlara Yonelik

Orta ve Ust Kademeye Yonelik

Kargilagtirma . Genellikle Isletme icerisinde ~ Genellikle Isletme Icerisinde
Ortalamalar, Isletme .. S . S

Unsurlar R - Donemler Itibari ile Donemler Itibari ile
Donemleri ile

Yayimlanma Bazilar1 Zorunlu (EPS) ihtiyari Kapsama Giren

Yayimlanma Yeri

Diizenleyici Otorite

Bazilari Thtiyari (ROA)
Finansal Raporda ve
Internet Sitesinde

Genel Olarak Yok,

Baz Olgiitlere (EPS) Yonelik
Var (IASB)

Yillik Faaliyet Raporunda ve/
veya Yatirimer Sunumlarinda

Yok

Isletmeler igin Zorunlu
Sirket Internet Sitesinde ve/veya
Yillik Faaliyet Raporunda

Var
(ESMA, I0SCO, vd.)
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Tablo 10da yer alan bilgiler bir biitiin olarak degerlendirildiginde performans él¢iitlerinin gelisimi ve

ozellikleri ile ilgili sunlar1 ifade etmek miimkiindiir:

v Finansal raporlardan saglanan sayisal ve finansal bilgi yaninda isletme tarafindan olusturulan

tim raporlardan elde edilen sozel ve finansal olmayan bilginin pay1 ve 6nemi artmaktadir.

v/ Basit, standart ve genel hesaplamalar ile birlikte daha karmagik, esnek ve isletmeye 6zgii

hesaplamalarin kullanimi yayginlasmaktadar.

v/ Performans él¢iimiinden saglanan faydanin kisa vadeden uzun vadeye kadar ¢ikmasi ile birlikte

odak noktasi da kardan miisteri ve paydaslara gegmistir.

v Igsel ve gecmise doniik performans 6l¢iimii ile birlikte yapilan gecikmeli degerlendirmeler
yaninda digsal ve gelecege doniik performans 6l¢timii yapilarak dnctii ve performanst iyilestirmeyi

hedefleyen o6l¢iitler kullanilmaya baglanmistir.

v Isletmeiginde muhasebe ve finans departmanlariile orta ve iist diizey yonetim kademesini, isletme
disinda hissedarlar ve yatirimcilar ilgilendiren bir yapidan isletme i¢inde tiim departmanlar ile
tiim ¢alisanlar, isletme disinda da tiim paydaslari icine alan bir yapiya gecilmistir.

v Yapilan ol¢iimler sonucu ortaya ¢ikan bilgiler; diger isletmeler, sektor ortalamalar1 ve isletme
donemleri ile karsilastirilirken daha sonrasindaki 6lgiitler isletmeye 6zgii formiile edilmesinden

ottrii cogunlukla isletme icerisinde donemler itibari ile karsilagtirilabilmektedir.

v/ Birkag olgiit disinda herhangi bir otoritenin diizenleme getirmemesinden dolay1 isletmeler
performanslarini yansitan tutarlari ve rakamlari finansal raporlarinda veya internet sitelerinde
aciklamakta iken alternatif performans olgiitleri ile birlikte s6z konusu otoritelerin getirdigi
diizenlemeler cercevesinde belirli kapsama giren isletmeler alternatif performans 6lgiitlerini

detayl1 bir sekilde internet sitelerinde ve/veya faaliyet raporlarinda agiklamak zorundadirlar.

5. Sonug¢

Hem igletme hem de igletme paydaslarinin isletme ile ilgili olarak alacaklar1 kararlarin dayanak
noktasiniagirlikliolarakisletmelerin gosterdikleri performansi ortaya konan él¢titler olusturmaktadir.
Baglangicta geleneksel performans olgiitleri olan kér ve kirlilik tutarlar: ile degerlendirilen igletme
performanslar: daha sonraki dénemlerde finansal olmayan unsurlarin da eklenmesi ile deger bazli
performans 6lgiitleri olan kumanda paneli, dengeli performans karnesi, performans prizmasi vb.

olgiitler yardimu ile degerlendirilmistir.

Degisen ticari, cografi ve siyasi ortamin getirdigi degisim ve yenilikler ile paydaglarin artan bilgi
talepleri gercevesinde ortaya cikan, son yillarda da artan bir kullanima sahip olan ve alternatif
performans Olctitleri olarak tanimlanan olgiitler ile birlikte isletmelerin sunduklar1 performans

ol¢ttleri farkls bir yaprya dogru evrilmistir.
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Her ne kadar performans 6lgiitlerinin siniflandirilmas: konusunda muhtelif yaklagimlar olsa da
baslangictan giiniimiize kadar olan siiregte performans olgiitlerinin geleneksel, deger bazli ve
alternatif performans 6lgiitleri olarak siiflandirilmasi yaklasimi genel kabul gérmektedir.

Bu siniflandirma gergevesinde yapilacak karsilagtirmada performans 6lgiitlerinin muhtelif degisimler
yasadig1 ve farkliliklar tasidigi gozlemlenmektedir. Ozetle performans élgiitleri, yillar gegtikge basit
bir yapidan daha karmagik bir yapiya ge¢mis, ancak bununla birlikte daha sagladig: fayda daha uzun
bir siirece yayilmistir. Diger bir agidan da daha kisith bir ¢ergevede olusturulan dl¢iitlerin kapsami
genislemis ve kullanici olarak daha genis bir paydas cevresine hitap eder hale gelmistir. Bu da
isletmelerin paydaslart ile olan iletisim kalitesini arttirmustir.

Caligmada ortaya konan temel agiklamalarin ve yapilan karsilagtirmanin, s6z konusu performans
olgutleri konusunda arastirma yapacaklar icin aragtirmalarina yon vermede kullanacaklarr yol
gosterici bir rehber olarak katki verecegine inanmaktayiz.
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