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Isletmenin siyasetine yon vermek amaciyle, ele alinan bir plan-
da yer alan jestiyon «Isletme Yonetimi», bu alanda yapilan arastir-
malardan elde edilen rakkamlar1 kapsamaktadir. Bu rakkamlar
esas alinmak suretiyle, alinacak kararlarda isletme sahibinin ugra-
yacag giigliikler; ekonomistleri ve muhasebecileri basit ve siiratli
haber alma metodlarim1 aramaya sevketmistir.

Bu zorunluktan dolay1r rantabilite analizi iki safhada yapil-
maktadir. Birinci safha; gegmiste elde edilen sonuglari statik bir
tarzda 1s1ga kavusturmak suretiyle gercek bir analiz yapmaktir.
ikinci safha ise; gelecekteki neticeler iizerinde meydana gelecek de-
gisiklikleri tayin etme garelerini aramaktir.

S6z konusu olan degisiklikler isletme igin en rantabl bir ¢o-
ziim yolunu segmeyi aramaktir. Iste bu goriis iki yonde gelisen
dinamik bir goriis tarzidir.

Bu yonlerden birincisi, yapilacak analizin isletme faaliyetinin
cinsi veya isletme hacminin degisikligini belirtmek icin isletmenin
iginde bulundugu kosullar1 muhakeme etmeye dogru gitmektir.
ikinci yon ise; isin biinyesini kapsiyabilecek degisiklikleri ve ser-
maye iizerinde veya sirketin yatirimlar iizerinde etkili olabilecek
kararlar1 almaktir.

Rantabilite analizi, maliyet masrafi, gelir ve marj terimlerinin
iyi anlagilmasmna baghdir. Meselenin uygulamadaki goriiniisiinii in-
celemeden evvel, ekonomik teoriden de yararlanmak suretiyle mu-

(*) «L’analyse de Rehtabilité», Revue Frangaise de Comptabilité, Say:: 41,
Paris, Haziran, 1962.
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hasebe tatbikatindaki sonuglar1 da gbzoniine alarak gelir ve mali-
yet masrafinin karakteristik birkag niteligini ortaya koymak fayda-
1 olacaktir.

I. GELIR VE MALIYET TEORISI: MARJINALIST EKOL

Gelir ve maliyet masraflarin1 ele alan bir agiklamanin mensei,
ALFRED MARSHALL1n «PRINCIPLES OF ECONOMICS» adl1 ese-
rinde yer almaktadir. Alfred Marshall'in halefleri, asagida semati-
ze edilerek gosterilen Marjinal Teori agisindan su esaslari ileri sii-
rerler :

— Arz ve talep arasinda uzun vadede meydana gelen, normal
fiyat, iiretim masrafina yaklasir. Kisa bir siire s6z konusu oldugun-
da pazarda meydana gelen fiyat, yukarida soziinii ettigimiz denk
fiyattan uzaklasir,

— Alglan esas aldigimizda tireticinin geliri, talep egrisi iize-
rinde etkilidir. Bu husus, fiyatlardaki elastiklige tabidir. Bu demek-
tir ki, tiiketicinin, iiretimden bekledigi fayda ve bir fiyat degisik-
ligi ontinde bunun reaksiyonu fiyatlar etkiler.

- — Maliyet fiyatlarinin hareketi, isletmenin randimanimna bagl-
dir. Maliyet fiyatlari, sabit maliyet masraflar1 veya ortalama degi-
sen maliyet masraflarina gére iiretimin seviyesine bagh olarak de-
gisir.

— Uretim araglar stoklarinin sabit oldugu kisa devre ile, en-
diistriel techizatin, iiretimin talebe gore yapilmasina imkan ver-
mek igin degistigi uzun devreyi biribirinden ayirdetmek gerekir.

Teorinin tamam iki veri ile tanimlanabilir: Gelirler ve Mas-
raflar.

A — Gelirler : Ortalama Gelir ve Marjinal Gelir :

Talepte meydana gelen degisiklik fiyatlarda elastikiyet yara-
tir. Ornegin, fiyatlarda % 3 oraninda bir diisiikliik olmasina kar-
sihk satis miktarinda % 6 bir artma meydana gelirse bir talep
elastikligi var demektir. Burada elastikiyet 2 dir.

Elastikiyet bir¢ok degiskene tabidir. Bu degiskenler, iiretimin
cinsi (tamamen tiikenebilir olusu), pazarin bulundugu yer, ikame
imkanlarinin yaygin olusu, tamamlayici vasitalarin mevcudiyeti, tii-
keticilerin gelirlerine mahsus degisikliklerdir.
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Sattign malm elastikiyet derecesini bilen iiretici, fiat politika-
sim1 durdurabilir. Elastikiyet kazanmig bir talep karsisinda, iire-
ticinin fiyatini, global gelirinin istihsal masrafinin artmasindan
daha yiiksek olmasm sagliyacak sekilde indirmesi kendisine fay-
da saglar. Bu demektir ki tiretici, iiretimi iiretilen nihai mamd-
liin maliyet fiyat1 sifir oluncaya kadar arttirilabilir. Toplam (veya
Marjinal) gelirlerin, toplam (veya Marjinal) maliyet masraflarina
esit oldugu noktada denklik meydana gelir. Talepte biiyiik bir elasti-
kiyet oldugu zaman yani, tam rekabetin uygulandig1 bir rejimde iire-
tim yapildigi zaman pazarda sadece bir fiyat goziikiir. Sayet bir
sanayici liretimin tamamim aym fiyatla sattigi zaman, nihai ma-
miliin satisindan meydana gelen miktarin artmasi, satis fiyati-
na esit olursa; satilan her iinitenin ortalama geliri, nihai gelir
(Marjinal gelir) ortalama gelire denk oluncaya kadar ona yaklasa-
caktir. ‘

Fakat tam rekabetin olmadig1 bir piyasay: ele alirsak, elastiki-
yetin artik sonsuz oldugunu goriiriiz. Ortalama gelir ve nihai (Mar-
jinal) gelir biribirinden ayrilir. Yani bu iki kavram biribiriyle
uyusamaz. Birincisi ortalama gelir, ki bu satis fiyatidir, bilinse da-
hi ikincisini tayin etmek ¢ok nazik bir istir. Uygulamada ender
rastlanan istisnai hallerden uzak kalindigi cihetle, sanayici iireti-
min elastikiyetini tanimaz. Ayni zamanda marjinal geliri de goz-
oniine almaz. Aksi tez olarak, sayet neomarjinalist teori ilgi ¢ekici
oldugu taktirde bu teori -ig hayatinda tatbik yeri bulamaz. Uretici
fiyat politikasini bu teoriden hareket ederek tayin edemez. Ure-
ticinin bir kidr marjin ilave etmegi denedigi maliyet. fiyatindan ha-
reket ederek izleyecegi yolu kararlastirmasi zordur.

B — Ortalama Maliyet Masraft ve Marjinal Maliyet Masraft :

Masraflarin sabit ve defisen masraf olarak simiflanmasimi ve
masraflarda meydana gelen degismelerin incelenmesini Neomarji-
nalist ckol gelistirmistir.

Kisa devrede sabit (degismez) masraflar, iiretilen iinite ola-
rak (mamil basina) piyasaya arz edilen miktarlar arttikca aza-
lirlar. Sabit masraflar, iinite bagina diisen genel masraflar igin bir
azalma unsuru teskil ederler. (Yani iiretim miktar cogaldikea,
sabit masraflarin, iiretilen iinite icindeki payi azalacaktir.)

‘Degisen masraflar s62 konusu oldugunda bu masraflarmn pren-
sip olarak iiretilen iinitedeki hissesi sabittir. Fakat bir smira ka-
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dar sabittir. Bu simrin disinda degisen masraflar, degisen unsur-
larin randimanina tabi olurlar. Sayet iiretimin belirli bir seviye-
sinden hareket edilirse her iiretilen madde igin daha fazla mal-
zeme kullanmak gerekir. Siiphesiz, toplam istihsalin maliyeti da-
ha fazla olacaktir. Endiistride, randimanlar artarak baslar ve tek-
nik bir roptimum olan maksimum bir noktaya ulasir. Sonra dar
bogazlarin goriiniisii ile azalir. Sabit bir faktoriin (mesela bir ma-
kinenin) degisen faktorlere (makine saati) gore artisi nadir bir
olaydir. Bu sartlarda iiretilen miktarlar, bagli masraflardan daha
az siiratle oranl olarak artarlar.

Uretilen iinite basina diisen toplam maliyet masraflari, sabit
ve degisen maliyet masraflar: toplamidir. Toplam maliyet masraf-
lar1, gittikce azalan (miitenakis) sabit ve degisen masraflarin iki
hareketi altinda azalmaya baslarlar. Sonra, gittikge artan (miite-
zayit) degisen masraflarin iistiin tesiri altinda sabit masraflarin
azalmaya baslamasima kadar artarlar.

Marjinal maliyet masraflari, ek bir mal istihsalinin maliyet
masralidir. Marjinal maliyet masraflari, ortalama degisen maliyet
masraflarini harekete zorlarlar. O kadar ki, marjinal maliyet mas-
raflar1, ortalama maliyet masraflarindan diisiik oluncaya kadar
bu zorlama devam eder. Ciinkii, son tinitenin {iretimi, ortalamay1
diisiiriir. Bunun aksi olarak ortalama, son iinitenin maliyeti, orta-
lama maliyetten yiiksek oldugundan artacaktir. 198 inci sahifedeki
bir numarali tablo, M. LAUZEL’den (Ekim 1956 tarihli «BENE-
FICES» isimli dergi) almmustir. Bu tablo, goriildiigii gibi marji-
nal maliyet masraflarinin tanimini géstermektedir.

198 ve 199 uncu sahifedeki T ve II numarali tablolarda ele
alinan ornekte 400 madde imal edebilmek icin yeni bir ma-
kinenin alinmasi, sabit masraflarda yeni bir basamak (asa-
ma) meydana getirecektir. Bu husus neomarjinalistler tarafin-
dan ihmal edilmistir. Marjinal maliyet masraflarimin, isletmenin
randimam arttik¢a azalmaya basladigy goriiliir. Fakat, belirli bir
seviyeden itibaren (Ornegimizde 700 adet mamiil) marjinal mali-
yet masraf1 artar ve boyleece isletmenin randimam azalma safha-
sma girer. Bununla beraber, ortalama maliyet masrafi, sabit mas-
raflarin (her mamil basina isabet eden) algalmasimin hissedilir
ctkisi altinda azalmaya devam eder. Ne zaman ki,  gittikce artan
degisen masraflar, yukarida sozii gecen etkiyi kaldlrlrsa ornegimiz-
de (1000 adet mamul iiretildigi zaman) ortalama ~mahyet masrafi
tekrar yiikselmeye baslar.



TABLO:I
Uretilen ) o Ortalama Farklar Mar!‘ inal
Mamiil Masraflar Msat:é N]l)eglsfln Maliyet Mascaflar MMah)gt

Miktar Toplami asraflar asraflar Fiat1 Tretim Toplamt as(r:x) ar1
0 10.600 10.000 0 —_ — - 0
100 12.000 10.000 2.000 120 100 2.000 20
200 14.000 10.000 4.000 70 100 2.000 - 20
300 16.000 10.000 6.000 53,33 100 2.000 20
400 19.500 12.000 7.500 48,75 100 3.500 35
500 21.000 12.000 9.000 42 100 1.500 15
600 22.500 12.000 10.500 37,50 100 1.500 15
700 24.500 12.000 12.500 36 100 2.000 20
800 27.000 12.000 15.000 33,75 100 2.500 25
900 30.000 12.000 18.000 33,33 100 3.000 30
1.000 34.000 12.000 22.006 3434 100 4.000 40
1.109 40.000 12.000 28.060 36,3 100 6.000 60
1.200 48.000 12.000 36.000 40,40 100 8.000 80

(1) Masraflar toplaminin Gretime boliinmesi.

86)



TABLO:II
ALINACAK KARARLARIN RANTABILITEYE YAPACAGI ETKININ ANALIiZi

Basl ‘
l:jraunnfllf a b a+b a+ ¢
|
Net Satisar ... ... ... 520 550 (1)| 572 (3) | 60500 (5) 60 (7)
Direkt Maliyet Masraflarl 377 385 41470  (3) | 42350 (5) . 454,30 (8)
Hammadde ... ... ... ... ... oo ... ... 300 308 (1) 369,60
Direkt Iscilik Ucreti ... ... ... ... ... 55 55 60,50
Digr Maliyt Masraflarn ... ... ... ... 22 22 24,20+
- _ [
Marj. ... oo e 143 165 157,30 ! 181,50 205,70
Striiktiir Masraflar1 ... ... ... ... . .. 120 130 (2)] 12400 4) ‘] 134,00 (6) 150,00 (9)
Endirekt Iscilik Ucreti ... ... ... ... 40! : |
Diger Striiktiir Masraflar1 ... ... ... 80 I
SOMUG .ot cvr ver eee ven cen ene e aae 23 35 33,30 ‘ 44,50 55,70
|
Sonucun (Karm) Satisa % Olarak Oram % 44 % 6,4 % 5.8 | % 74 % 84
|




(1)

Tablo II'nin Devammu:

Hatali mamiiliin imalattan ¢ikarilmasi (55) miktarinda olan direkt isgiligin tamamim serbest birakir; bundan dolay:
40 (55 — 15) tutarinda olan is¢ilik, imal safhasinda olan diger mallarin iiretiminde kullanilir. Satis fiyati olarak rak-
kamlarla belitilmis tiretim, bu duruma gore : 400 (520 — 120) olan bakiye satiglara ulasabilir.

55
400 x —— = 550
40
Ayni muhakeme ham madde i¢in de uygulandiginda :
55
Bakiye faydalanma = 300 — 76 = 224 x —— = 308.
40

(20) 120 Baslangic 4+ 10 Reklam

(3)
4

(5)

©))

% 10 oraminda vitkseltilmis direkt maliyet masraflar1 ve satiglar.

% 10 oraminda yiikseltilmis endirekt isgilik.

11
% 10 (550 x ——) miktarinda yiikseltilmis («a» kolunu) direkt maliyet masraflar1 ve satislar.
10
134 = 124 + 10
12
(«a» kolonunda) Satiglar 550 x —— nin % 20.
10

Ham maddeler % 20 oraninda yiikseltilmistir. Verimliligin artmasi ile de intikal masraflar1 % 10 artmaktadir.

150 = 130 (a) + 20 (c).
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Marjinal maliyet masrafi kavrami verimli sonuglar verir. Bu
kavram, toplanabilen mamllerin satis fiyat1 iizerinde etki yapabi-
lir. (Ornegimizi ele alirsak, 400 - 500 seviyeleri arasinda 15 mami-
liin satis1, ortalama maliyet fiyat1 42 oldugu zaman miimkiin ola-
bilmektedir.) Toplanabilen mamiller, ortalama maliyet masrafina
gore tevzi edilen ve kendi hisselerine diisen sabit masraflar1 kapsa-
marzlar. Boyle bir metodun tehlikesi, bir igletmeyi fiyatlar ile sa-
vasmaya yoneltmesi ve iflasa siiriiklemesidir. Bundan baska, iire-
tim durumu bagarili olan bir istihsal boliimiinde ¢aligmis olmamiz-
dir. Muhtemelen, 15 lik bir fiat derhal yeni tiiketicileri cezbede-
cektir. Ciinkii, marjinal maliyet masraf1 yiikselmis, 30 ve 40 niha-
yet 60'a’ ulagsmistir. Sanayiici, ortalama maliyet masrafim gézoniin-
de tutmak mecburiyetindedir. Bu durumda marjinalist teori fay-
dasmi tamamen kaybediyor, demck gerekir mi? Veya, marjinal
maliyet masrafi ile ortalama maliyet masrafi arasinda bir yakin-
lasmanm gerceklesebilmesi ileri siiriilebilir mi ?

Marjinal teoriye gore, en biiyiik kazang; isletme i¢in {iretimin
marjinal maliyet fiyatinin, marjinal alisa esit oldugu noktadir.
Marjinal maliyet masrafiyla, ortalama maliyet masrafi arasindaki
fark iki degiskene baghdir : “

— Uretim arttikca diisme etkisi gosteren parca basina isabet
eden sabit masraf;

— Artan bir randiman sathasindan azalan bir randiman saf-

hasina gecilmesi 6l¢iisiinde, énce gittikge azalan ve sonra

- gittikge artan maliyet masraflam meydana getiren bir et-

kiyi zaman zaman ortaya koyan parca basina isabet eden
degisen masraf.

Sabit masraflar icin, satis fiyat1 lizerinde iiretimi meydana
getiren degisiklikler inceleniyorsa, sanayiici, zararina satis yapildi-
&1 devrede, bir miktar mamiil mal iizerine sabit masraflarin tev-
ziini, gittik¢ce hafifleterek yapmak mecburiyetindedir. Sonu¢ ola-
rak kriz devresinde fiyat tarifelerini yiikselterck gbézden gecirmek
zorundadir. Bu durumun tersi olarak sanayiici, mallarin satilds-
g1 devrede, refah devresinde, satis fiyatini indirmek mecburiye-
tinde ‘kalacaktir. Ureticiler ise, bu politikadan kendilerini uzak tu-
tarlar ve mamil mal basina diisen sabit masrafi, kabul etme pren-
sibini tercih ederler. Ureticiler, mam@l basina ‘diisen sabit mas-
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raflar1, yapilan isin derecesinden ayr1 olarak ele alirlar. O halde
gercek, imal edilen her tinite basina degismez satis fiyatim tayin-
de sabit masraflar1 ele almaktir.

Degisen maliyet masraflar1 icin neomarjinalistlerin esas fikri,
artan randimanlarda sabit unsurlar ile degisen unsurlarin oranh
bir sekilde artmas1 neticesine varmaktadir. Neticede, sabit un-
surlar (6rnegin makineler) béliindiigii takdirde, randiman sabit
olarak kalabilir. Buna ilaveten, kararli degisen masraflar yani ek
bir maddenin iiretimi, daima ayni bir fiyatla sabit bir limite ka-
dar deger kazanir. Ortalama maliyet masrafi ve degisen maliyet
masraf1 bu durumda ayni olur.

Gerg¢ekten bu durumda sanayiici, marjinalist teoriyi kendine
uygun bir sckilde uygulamaktadir. Soyle ki, fiat tarifelerinde ani
diistiklitklerden kacinmak icin, iinite basina isletme biinyesinin
maliyet masraflarinin tespitini, sabit unsurlarin boliinebilmesini

gozoniine almak icin proporsiyonel masraflarin kararliligini esas
tutar. '

Bu metodun endiistride uygulanmasr sayisiz degisiklikler or-
taya koyar. Direct Costing, marjinal teorinin uygulanmasindaki de-
gisiklige ragmen, rantabilite analizinde esas tutularak MARSHALL’-
mn teorilerindeki hesap metodlarini ve dinamik canlihigi kazanabi-
lir. Direct Costing metodu, doktrin ile uygulama arasinda bir bag
vazifesini goriir.

Son zamanlarda ¢ok fazla incelenen Direct Costing’i analiz et-
meksizin marjinalist ekol ile miisterek noktalar: isaret etmek daha
faydali olacaktir :

— Her iki metod ta ancak maliyet masraflarimin degisen un-
surlarim ele alir ve degisen maliyet masraflarn ile sabit ma-
livet masraflar1 arasinda bir ayricalik yaparak satis fiya-
tn1 mukayese ederler.

— Yine her iki metod ta tahmin edilen toplam alislarin et-
kisi ile kabul edilebilen limit fiyatlarin analizini ortaya ko-
yarlar.

Direct Costing metodunun faydasi, razi olunan bir marjin fe-

da edilebilecegi 6l¢iide derhal uygulanabilen bir ticari muameleye
imkan vermesidir.
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Ayni sckilde Direct Costing metodu makinelesmenin derecesini
gozoniine alarak isletmenin satis politikasini tesbit etmeye yarar.
Bundan baska, etkisiz bir degisen maliyet masrafina sahip olan
bir isletme yani fazlasiyle makinelesmis bir isletme, gok agir bir
striiktiir (biinye) masrafina katlanir. Ayni zamanda isletme, is
hacminin artmas: ile riza gosterilen fedakarliklarin karsilanmasi
olciisiinde satis fiyatlan {izerinde oymiyabilir. Tasavvur edelim ki
(A) ve (B) isletmeleri, her biri biribirinden tamamen baska ola-
rak 1000 iinitelik iiretimde bulunuyorlar. (A) isletmesi 800, (B)
isletmesi 900 direkt maliyet masrafina katlaniyor. Her iki islet-
me 1000 iinitelik mal satiyor. Durum asagida goriildiigii gibi ol-
maktadir :

(A) Isletmesi (B) lglemesi
Direkt Maliyet Masrafi ... ... 800 x 1000 == 800.000 900 x 1000 = 900.000
Biinye Masraflarinin Katkisi 200.000 . 100.000
Is Hacmi ... ... ... e vieoe. 1.000.000 1.000.000

ilave edelim ki, bir alici cari fiyattan 200 adet mamil alma
talebinde bulunuyor. Fakat 920 liralik bir fiyat iizerinde razi olu-
nursa 500 {initelik mal alma arzusunu ileri siiriiyor. Bu durumda
sanayiici (A) ve (B) nin alaca@ vaziyet asagida goriildugi gibidir:

1. Durum:

Is Hacmi ... ... ... ... 200 X 1000 = 200.000 200 X 1000 = 200.000
Direkt Maliyet Masraft ... ... 200 X 800 = 160.000 200 X 900 = 180.000
Biinye Masraflarinin Hissesi . 40.000 20.000
2. Durum: Teklifin kabdlii.

Is Hacmi ... ... ... ... 500 X 920 = 460.000 500 X 920 = 460.000
Direkt Maliyet Masrafr ... ... 500 X 800 = 400.000 500 X 900 = 450.000
Biinye Masraflarinin Hissesi 60.000 10.000

(B) isletmesinin, (A) isletmesinin kabul edebilecegi teklifi red
ctmekte istifadesi vardir. Gercekten (B) isletmesi, sabit masraf-
larim karsilamak i¢in ancak 10.000 liralik bir is hacmi elde edehi-
liyor. Halbuki (B) isletmesi, teklifi kabul etmezden ©nce higbir
indirim yapilmaksizin 20.000 liralik bir is hacmiyle sabit masraf-
larin1 sadece 200 iinitelik mal satarak karsiliyabiliyordu. (A) islet-
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mesine gelince, bu isletme 500 iinitelik mali 920 liradan satmakla
blinye masraflarim1 daha kolaylikla karsilar.

«Direct Costing» metodu her derde deva olan cihansumiil bir
metod degildir. Fakat bu metodun, elastiki olusu, isletme idare-
sinde kiymetli bir ara¢ olmustur. Bu metod ayrica ekonomik teori
ile muhasebe pratigi arasinda bir bag vazifesini gormistiir. Ayrica
rantabilite analizinde de bir biitiin olarak g&zoniine alinir.

11. RANTABILITE ANALIZI
A — Isletme Problemleri

Bir devrenin rantabilite unsurlarmmin ortaya ¢ikarilmasinda,
isletme hesabimin verdigi verilerden ise baslamak gerekir. Bu he-
saptan asagidaki unsurlar elde edilir :

— Kar marj1 veya isletmenin marjinal geliri: Bu, isletme ge-
lirleri ile proporsiyonel maliyet masraflar1 arasmdaki
farktir.

— Rantabilite egigi «Basabas noktas1 veya 6lii nokta» : Biinye
masraflarint karsilamak icin l#&ziimlu olan isletme faaliye-
ti veya is hacmi.

— Rantabilitec esifine ulastiktan sonra gergeklestirilmis is
hacmi olan karh faaliyet marij.

Yalniz global bir marj degil fakat parca veya gurup basina
bir marj ortaya koyacak bigimde her mamil gurubuna veya islet-
menin tiimiine bu diistiniis sistemi tatbik edilebilir.

Bir¢ok devreler iizerinde tatbik edilmis analiz unsurlari, mey-
dana gelen degisiklikleri tespite ve bu degisikliklerin sebeplerinin
aranmasma yarar. Bu durum daha once incelenmistir, ve bundan
asagidaki ti¢ hususu kapsayan bir program ortaya cikartilmistir.

1 — Birgok imkanlar sunuldugu gézoniine alindiginda, rak-
kamlanmis sonuglarin, secimi kolaylastirdign kararlari hazirla-
mak. ‘

2 — En kéarh olan hal seklinin secimini ileri siirmek.

3 — Rantabilite 6n. hesaplarmmin gerceklesmesini kontrol et-
mek ve .onlar1 faaliyet devresi i¢indeki fiili duruma ayarlamak.



1 — Kararlarin Hazirlanmasi:

Isletmenin baslangic durumundan itibaren, isletmenin ranta-
bilitesinin islaht i¢in . 6ngoriilen bir¢cok hipotezler: Zayif bir mar-
j1 olan mamillerin iméilinden vazge¢cmek ve imalat safhasindaki
diger mamiller i¢in emre hazir durumda olan kapasiteden fayda-
Janmak, en karli olan mamil tizerinde bir reklam kampanyasi
agmak, prodiiktiviteyi arttirmak, v.s. gibi olmaktadir. Miimkiin
olan her karar icin bu hipotezleri rakkamlandirmak, bu kararlar
birbirleriyle kiyaslamak ve bu projeler icinde gerceklesme safha-
sina konulan hangi projenin dar bogazlar yaratabilecegini incele-
mek, onemlidir.

[sletme hesabi asagidaki durumda olan bir isletmeyi ele ala-
hm :

Bat1Slar e 520

Direkt imalat maliyet masraflart1 ..................... 377
Ham madde- .............ooooo 300
Direkt iscilik masraflart ..................... 55
Diger maliyet masraflart .............l 22

Marj .........oceeels e e 143

Biinye masraflart ............coccoii 120
Endirekt iscilik masraflari ........................ 40
Diger biinye masraflart .............ccoeninnll 80

Sonue ..., A 23

Bu tarihi bilgilere gore isletmede yapilan inceleme sonucu asa-
gidaki lic projenin ortaya c¢ikarildigimi kabul edelim.

a) Imalin tam kapasiteye ulasabilmesi icin iiretilen mallardan
bir kisminin iiretilmekten vazgecilmesi ile bu mamil icin
kullanilan {iretim kaynaklar1 serbest kalir. Bu kaynaklar,
fabrikasyon safhasinda olan diger maddelerin iiretilme-
sinde kullanilir. Isletmeye 5’¢ mal olan ve ii¢ sene devam
eden bir reklam kampanyasi acmaga karar verilir. Imalin-
den - vazgecilecek mamillerin rantabilite unsurlar1 asag-
dadir :
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Satis fiyat1  .....oveeeee. 120
Direkt maliyet masraflarn .........cccooviiin : (=) 97
Ham madde .......ociviiiiiiiiiiiniiiiininineninanes 76
Direkt iscilik masraflart  .........coooiiiinn. 15
Diger maliyet masraflart ..........ccooveiiennen 6
Marj ... 23

b.) Uretimin artmasi, kullamilmayan alit edevatin kullamlma-

s1 ile miimkiin olmamaktadir. Fakat iiretimin artmasi, ima-
latin yiiksek bir seviyeye ulagmasi ile aranabilecek verim-
liligin islah edilmesine baghdir. Bilingo kalemlerinin ince-
lenmesi ve isin basitlestirilmesi metodlarmin hizlandirl-
masi, verimliligin % 10 nisbetinde artisim saglar. Verim-
lilikteki bu artis iicretlerde de ayni derecede bir artis mey-
dana getirir.

Cok genis bir acidan bakildiginda, ilk hipotezde oldugu gi-
bi, rantabilitesi az olan mamflleri imalden kaldirarak ye-
ni makineler satin almak suretiyle % 20 nisbetinde bir is-
tihsal artisina imkan veren makineleri modern hale getir-
me programini ele almak, istihsal artmasi igin gereklidir.
Ote yandan, iicretler % 10 artmaya maruz kalacaktir ve
biinye maliyet masraflar1 da boylelikle % 10 artmis ola-
caktir. (Yeni makinelerin bakimi ve iktisap edilmesi)

Bu ii¢ hipotez (Tablo : 11.) de gosterilmistir.

Hicbir sey ilk nazarda gerceklesmesi imkanm olmayan projele-
rin kiyaslanmasina méani olamaz. Giigliikleri gbzoniine alarak (Fi-
nansman, is¢ilik, v.s. gibi giicliikler) ve isletme sahibinin 6ngorii-
siine dayanan g¢ok kiymetli miildhazalarla degistirilmis kararlar,
kararlarin se¢iminde isletmeye yararli olurlar.

2 — En Karl: €Co6ziim Yolunun Secimi:

Ik goriiste (Tablo: II.) de goriilen (a + c¢) ¢bziim yolu ger-
¢ekten asagidaki iki problemi ortaya c¢ikarir.

— 1lkin istihsalin yapildig1 seviyede dar bogazlara rastlan-

maga baslanmistir. Misal olarak 660 seviyesindeki satis igin
isletmenin icindeki imal yerleri (atelyeler) miisaade ettigi
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nisbette liizumlu iscilik emre hazir duruma getirilir. Pren-
sip olarak hipotezler ortaya atildigindan itibaren biitiin bu
elemanlar ile karsilasilir. Fakat pratikte bu problemleri
rakkam halinde ifade etmek zordur. (Ozellikle psikolojik-
tir.)

— Ikinci olarak hipotezler belirli bir is hacmi ve biinye mas-
raflarint  karsilamak igin liizumlu bir marji 6n goriirler.
Zira bu marji ortaya gikarabilmek igin iki faktorden ha-
reket edilebilir : Satilan kisim ve satis fiyati. Bu durum,
asagidaki ii¢ hususa uymak zorundadir :

— Kesin olarak maliyet masrafinin tamamini karsilamak 1a-
zimdir.

—- Satilan miktarin, ilk hareket noktas: olan hipotezle 6ngo-
riillen sartlar iginde imal edilebilmis olmasi icap eder.

— Satis fiyat:1 tizerinde vaki olan her tiirlii diisiikliiklerin, ye-
terli miktara bagh bir artisi harekete gecirmesi gerekir.
Buna sebep, ongoriilen anlasma iizerinden hesaplanan mar-
jin, baslangic marjindan yiiksek veya ona esit olabilme-
si igcindir. '

Boylece, satilan mamntllerin elastikiyetini zimnen g6zoniine
alan bir marj hareketi ortaya ¢ikar. Tablolar ve hesaplar, iyi bir
is yapmak amaciyle, marjlarda kismti yapmaktan dogan tehlike-
lerden onlar1 haberdar etmeksizin, ticaret subesinin gozleri Oniine
serilebilir.

3 — Rantabilite On Hesaplarinin Gergek-
lesmesinin Kontrolii:

Uretimin kapasitesinde rol oynayan isletmenin rantabilitesini
ifade eden rantabilite standartlar1 ve isletmenin muameleleri orta-
ya konduk¢a gercek donelerle bunlar1 mukayese etmeyi 6n gor-
mek (previzyon yapmak) miimkiindiir. Bu farklarin incelenmesi,
ayni zamanda maliyet masraflar1 ve gelirlerin faydasim gozoniine
alir. Boylece uygulanan farklar, maliyet masraflarinin degismesini
surlar. .

Rantabilite kontrolii asagidaki iki tarzda uygulanr :
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— Kesin kiymet olarak previzyon hesaplarinin yapildigi ma-
liyet fiyat1 fisleri seklinde mukayese tablosu gerceklestiri-
lir. Bu usulde gergeklesme ve farklar gézoniine ahnr.

— Nisbi kiymet olarak faaliyetin fonksiyonuna gore elde edi-
len marj1 belirterek yapalir.

Siiphesiz, imalat ¢esitlendirildigi zaman bu faaliyeti rakkam-
landirmak icin miisterek bir iinite bulmak gerekir. Uretim kolla-
rina gore bir metod kullanilabildigi gibi degisim maliyet masraf-
larmm yiizde metodu da adapte edilebilir. Boylelikle yukardaki
(Tablo : I1.) de 454,30 liralik bir degisim maliyet masrafi igin 660
liralik bir is hacminin yapilmasi gerekiyordu. Bu da, % 70 civa-
rindadir. ilave edilebilir ki, bu rantabilite yiizdesi, standart bir
yuizdedir ve sonraki gerceklesecek durum ile mukayese edilebile-
cektir,

Dogrulugu tesbit edilmis rantabilite : Asagl yukar1 uzun bir
miiddet i¢inde yapilan kontrollardan sonra, genellikle biinye mas-
raflarinin  basamaklara gore ve proporsiyonel maliyet masrafla-
rimin da iinite basina sabitlik prensibine gore degistigi diisiiniiliir.
Her iki masraf da faaliyet derecesinin fonksiyonudur, ve faaliyetin
optimomuna tekabiil eden bir egri meydana getirir. Bu durumdan
da su netice ¢ikar. Bu elemanlar1 gézoniinde bulundurarak ranta-
bilitenin grafigi ve previzyonlar yapilabilir. Bu yapilan ameliye
kaypak biitcelerde uygulanan biitce metoduna tekabiil eder.

B — Sermayenin Rantabilitesi

Ekseriya verimli bir isten bahsedildigi zaman, is hacmi goz-
oniinde tutularak ortaya konan kadrdan soz edilir. Fakat nadiren
yatirtlan kapitallerin kar1 ele almir. Zira, isletme sahibinin, ha-
lihazirda faaliyette bulunan isletmesine tahsis ettigi kapitalini, bu
isletmenin faaliyetini durdurup bagka bir isletmeye tahsis etme-
si halinin daha verimli sonuclar verdigi isler olabilir. O hilde ran-
tabilite analizini tamambyabilmek i¢cin sermaye rantabilitesini de
cle almak gerekir.

1 —— Analiz Metodu:

Sabit sermaye ile donen sermaye arasinda bir ayirimi ortaya
cikaran isletme prensipleri, burada da tatbik edilir. Sabit sermaye
kavramindan; sabit degerler, ortalama stok (Isletmenin 4ni bir
talebt karsiliyabilmek icin biinyesinde bulundurmak zorunda ol-
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dugu ve tesbit edilen hadden asagi hicbir zaman diisiirmek iste-
medigi stok.), en diisiik para durumu (Isletmenin asgar? disponi-
bilitesi), degisen sermaye kavramindan da, stoklar, alacaklar, em-
r¢ hazir kiymetler ve derhal 6denmesi icap eden borglar anlasil-
malidir. Bu ayirim zor ve keyfidir. Her sermaye gesidinde meyda-
na gelebilen degisikliklerin tesbit edildigi muhasebe ve isin uzun
bir zamanda tetkiki ile bu husus aydinlatilabilir. S6ziinii ettigimiz
bu degisiklikler de isletmenin faaliyet alanina, istihsalin devir sii-
resine, stoklarin devrine, ekonomik gelisime (Bu ekonomik geli-
simden, makinelesmenin artmasini anliyoruz.), mali yonetime, ka-
mu oyunun genel politikasina v.s. tabidir.

Ayirim yapildiktan sonra analiz metodu, isletmenin incelen-
mesindeki ayni safhalar1 takip eder. Bu safhalar, gegmis olaylarin
istatistik elemanlarinin envanteri, optimum rantabiliteyi elde et-
mek igin liizimlu olan kapitallerin 6nceden hesaplanmasi, kapi-
tallerin rantabilitesine bagl olarak isletme politikasinin secimi,
nihayet 6n hesaplarin (previzyonlarin) kontroliidiir.

2 — On Hesaplama (Previzyon) ve Kontrol:

Farz edelim ki, satislarin sabit sermayeye ve dénen sermayeye
gore ylizdeleri asagidaki gibi olsun :

Degisen Kapital
(Satiglarin % si)

Sabit Kapital olarak

Sabit kiymetler ............. crrerees 120 % 5
Donen kiymetler : '

Stoklar ... 50 % 12

Paraya cevrilebilen

kiymetler ... 20 7

Emre hazir kiymetler ...... 10 4

80 23

Derhal 6denmesi icap ~

eden borglar ......................L — 25 55 — 8 % 15
Liizimlu kapitallerin

toplami ... 175 % 20
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200 litk bir is hacmi igin liizGimlu kapitallérin tutari, asagida-
dir:

Sabit kapital ..................... 175
Donen kapital .........c..ooe.el. 40 (200 iin % 20 si.)
215

Isletmenin mali politikasinin esasi, yatirilan kapitaller icin
arzu edilmis rantabilite yiizdesini tdyin etmekten ibarettir. Zira,
bu yiizde gerceklesmis kira dogrudan dogruya baghdir. O halde
bu yiizde, isletmenin maliyet masraflarina ve bunyesme de bagh-
dir. Buna gore asagidaki gibi bir sistem ortaya ¢ikar :

— Faaliyetin muhtelif seviyeleri i¢in finansman unsurlar
(Daimi kapital ve degisen kapital) ve rantabilite unsurla-
rn (Biinye masraflari, degisen maliyet masraflari, marj)
karsilastirilir.

— Arzu edilen rantabilite yiizdesinin gercek yiizdeye uygun
diismesi icgin liizimlu is hacmi tyin edilir. Buradaki ger-
cek yiizde, isletmenin cari muamelelerini ortaya gikarir.

ilk hipotezimizde (Isletmenin striiktiir masraflar1 120, Propor-

siyonel maliyet masraflar;; satiglarm % 70 i olmasi1) isletmenin
tabloda (211. sahifedeki tablo) verilen verileri, ele alindiginda ve
% 10 oranminda bir rantabilite yiizdesi kabul edildigine gore adi
gecen tablo diizenlenebilir. Kapitalin % 10’'u oraninda arzu edilen
bir rantabilite ylizdesine ulasabilmek i¢in 600 civarinda bir is hac-
minin gerekmesi diisiiniilityor. 600 is hacmi, % 30 oramindaki ver-
ginin haricindedir. Kapitalin % 10’u, 29,5 tur. Bu demektir ki, en
diisitk faaliyet yetersizdir ve 600 litk tutarinda bir rantabilite esi-
gi meydana getirir.. Bu rantabilite esiginin altindaki kapitalleri,
% 10 luk bir kar saglamak igin baska bir ise yatirmak daha fay-
dali olur. Goriliiyor k1 600; kapitalin tercih edilen rantabilite esi-
gidir.

Bu bilgiler elde edikdikten sonra asagidaki hususlar1 tophyan

bir grafik yapilabilir.

— Kapitallerin tercih edilen rantabilite yiizdesine imkan ve-
ren neticenin egrisi.

- — Satiglarin rantabilite esiginden basliyan gergeklesmls kar
miktarim ortaya koyan dogru.



Kapitalin % 10'u

Isl;me IfV]Iahyet Litzumlu Sermaye Oraninda En Az Sonuglar
Safiglar asrallati K AR
Net
Tutarn
Sabit  Degisen | Toplam | Sabit | Defisen ' Toplam I(()llgnaekt . Satis Net % 50 Oramn-
i Uzerinden da Sirket
I Yiizde Vergisi
, , ! Olarak Indirilmesi

1 2 3 4 5 6 7 8 (1-4)
400 120 280 400 175 80 255 255 6,4 — —_—
440 120 308 428 175 88 263 26,3 59 12 6
480 120 336 456 175 96 271 27,1 56 24 12
520 120 364 484 175 104 279 279 53 36 18
560 120 392 512 175 112 287 28,7 51 48 24
600 120 420 540 175 120 295 29,5 49 60 30
640 120 448 | 568 175 128 303 30,3 4,6 72 36
680 120 476 596 175 136 | 311 311 4,5 84 42
720 120 504 624 175 144 | 319 319 44 96 48
760 120 532 652 175 152 : 327 32,7 4,3 108 54

i

|

(

4 (4
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ki egrinin karsilastign nokta tesbit edilmis oranlar dahilinde
kapitallerin nemalanmas: i¢in sonuglandirilmak zorunda olunan
faaliyeti gosterir. Iste bu noktadan itibaren takip edilmesi gere-
ken mali politika ortaya konulur. Bu mali politikadan kasit; otofi-
nansman, sermaye olarak konan iktisadi degerler, = istikrazlar,
miimkiin olan mubhtelif kombinezonlardir.

Kontrollar, grafik yardimiyla da izlenebilir. Is hacmine bagh
olarak kapitallerin degisim egrisi cizilir ve aylar siiresince verilen
bu iki veri arasindaki baglanti gerceklestirilir. Prensip olarak, is-
letme faaliyetinin biitiin artislarmin bir kapital enjeksiyonuna
bagh olmasi para durumunda ve giinliikk olarak izlenen isletme
idaresinde, teorik olarak meydana gelebilecek ani krizlerden ka-
cinmak igindir. Sayet, bunun aksine isletmenin faaliyeti agirlas-
missa, kisir bir durumda olan sermayelerin emre hazir bir vazi-
yette olmasi ve bu sermayelerin kisa vadeli yatirimlara tahsis
edilmesi karli olabilir.

C — Yatirmmlarim Rantabilitesi :

1 — Yatirim Politikas::

Yatirimlarin ilmi bir tarzda yonetilmesi, biribirine paralel iki
yonde yoneltilen bir 6n incelemeyi ortaya koyar :

— Birincisi, yapilan yatirimlarin, iiretimin kapasitesini art-
tirmak i¢in stoklandirma ve fazla tiretim (Surproduction)’-
den kacinmak i¢in mahregler arastirmasinin yapildigi hal,

— Ikincisi, karsilasilan olgiileri bekleme avantajlarinin hesa-
b1, yani rantabilite analizi devresini muhakeme etmek ve
ayni zamanda tahmin edilen ek gelirler i¢cin yatirimin ma-
liyet masraflarim1 ve ondan ortaya cikabilen isletme harca-
malarin1 hesaba katmaktir.

Boylece tasavvur edilen yatirim politikasi, uzun vade icin dii-
stiniilmiistiir. Thtiyaglar ortaya ¢iktikca, her zaman aldt ve edevatin
yenilenmesine gidilmemektedir. (Alat ve edevatin yenilenme prob-
lemi, kisa vadeli bir hadisedir.) Yatinm politikas1 ile isletmenin
biinye denkligini hedef tutan bir hareket anlasilir. Bunun icin dife-
ransiyel artma olaylarindan kacinmak gerektir. Bu olaylan, fazla
techizatlandirilmis bazi servisler ile eksik techizatlandirilmis baz
servisler meydana getirir. Isletme, 6nemli arastirmalar1 ve incele-
meleri gézoniine alarak dénen kiymetler iizerindeki sonuglari arar.
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Nihayet, teknik ve ekonomik gelismeyi kendi biinyesine uyguluya-
rak yatirimdan vazge¢me programt yapar.

Isletme igin 6n hesaplamalar, bir segcime konu olan ¢esitli pro-
jelerle yapilir. Bu se¢im, kullanilan kapitallerin ortalama maliyet
fiyatini karsilamaya imkan vermeyen projeleri ortadan kaldirmak-
tan ve hi¢ olmazsa takip edilen gayenin (Isletmenin prestiji, reka-
beti ortadan kaldirma.), rantabiliteyi gerceklestirmeyi hedef tut-
masindan ibarettir. Bu secimden sonra, geri kalan projeler ara-
sinda en karli olan projenin segimine, isletme idarecileri tarafin-
dan kararlastirilmis genel politikadan ibaret olan olaylara once-
lik vermeyi gbzoniinde tutmak zorundadir. Bununla beraber, 6l-
¢iilemiyen unsurlarin 6nemi, (Rekabet reaksiyonu gibi.) isletme-
yi bir hataya siiriikleyebilir. Isletmenin biinyesine uygulanan pro-
jenin tatbiki, proje tatbik edilmeden once ve tatbikinden sonra,
calismalar devam ettigi siirece ve ekseriya elde edilen sonugclarin
biiyiiklitk sirasina gore siralanmasi halinde yapilacak harcama-
lar i¢in 6n hesaplamalar1 ve fiili rakkamlar: gruplyan bir kontro-
la yer verir. ‘

2 —Analiz Metodu:

Analiz metodu, maliyet masraflarini ve isletmeye yeni sabit
degerlerin iktisabindan sonra umulan gelirleri belirtmektir. Yati-
rilan kapitaller asagidaki cesitli goriislere gore baglanabilirler. Bu
cesitli goriisler sunlardir :

a) Baslangic kapitalini miimkiin oldugu kadar cabuk bir se-
kilde amorti etmek igin énemli bir otofinansman mariji,

b) Yeni malzemenin yillik kullanma maliyet masrafi,

¢) En az isletme maliyet masrafi,

d) Ongoriilen alislar ve harcamalarin giinliik neticesi.

Elde edilen neticeleri, en iyi tarzda aydinlatmak igin, asagida-
ki tatbiki misal ele almmustir. Eski otomatik usuller yerine ye-
ni ilerlemis usulleri kullanma amaci ile bir yatirim usulii ortaya
konuluyor. Karsilastirilan ilk hazirliklar, asagidaki tabloda ozet-
l[enmistir :
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Eski Usdl (1) Yeni Usil
100 paraca icin imalit miiddeti 4 saat 2.30 saat
Tktisap fiyat1 ... ... ... ... .. ... — 50.000.—
Bugiinkii kiymeti ... ... ... ... ... 20.000.— —
Kullanildiktan sonraki kiymeti 10.000.—- 20.000.—
Gelecekteki kullanma miiddeti 4-5 sene 5 sene
Saat basina diisen kullanma ma-
liyet masrafi1 (Diger sabit mas-
raflar ve amortismanlar hesaba
katilmiyor) ... ... .. oo e ol 8.— 8.40
Kapitalin maliyet masraf1 ... ... % 10

(1) Bir revizyon yapilmasi ve 5.000.— maliyet masrafli bazi initelerin de-
gisme usulil sartiyle.

a) Yatirdan Kapitalin Geri Alimma Siiresi :

Karsilastirilabilir verilerin toplanabilmesi icin, kdrin haliha-
zir kiymetini arastirmak ve yapilan yatirimin tutarmmn tekabiil et-
tigi am gormek gereklidir.

Asaghda (Sahife 216) segtigimiz rnekte bu hususlart gorebili-
riz.

Goriilityor ki, kapitalin maliyet fiyatim ve iktisadi kiymetle-
rin bugiinkii degerlerini gozoniine almadan kesin sartlar iginde
yillik tasarruf, 5.500.— liradir. 25.000 liranin net yatirim,

25.000
=4 4%
5.500

yilda amorti edilmis olacaktir. Tlave edelim ki, sirket vergisi (Ku-
rumlar Vergisi) meseleleri, hesaba katilmamistir. Amortismanm
simdiki durumu scbebiyle, mali yonii islah etmek miimkiindiir.

Baglanmis kapitaller gozéniine alindiginda, yalmz yatirilan
miktarlarin amorti edilmesi degil, fakat ayni zamanda kapitalin
(25.000 liranin % 10'u) hissesini arastirmak normaldir. Yillik ta-
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sarruf boylece azalmistir. Bu hesaplamalar gosteriyor ki, net ya-
tirimin amortismam igin 6 yil () beklemek lazimdir.

Fakat yapilan hesaplamalar her iki usulde iktisadi kiymetle-
rin bugiinkii degerlerini ihmal etmektedir. Sayet, gergekten bugiin
25.000 liralik net finansman gayretine razi olursak, 5 sene iginde
yapilacak yeni satislar, 20.000. liraya ulasacaktir. Boylelikle eski
usul, 10.000 lira olacaktir. Bu hesaba katilmasi gereken bir unsur-
dur. Bunun icin, eski usulden yeni usule devir fiyatinin farkinin
simdiki degerini, net yatinmdan indirmek gerektir. Sayet, (P) ye
gelecekteki kapitalin simdiki degeri, (F) ye gelecekteki kapital, (t)
ye de 1 liramin faiz fiyat1 dersek,

P=F(@{ 4+ t) "olur.

Burada (n) yil adedini gostermektedir. Biliyoruz ki, devir
fiyat1 fark:, 10.000 liradir. O hilde bunu formiile tatbik edersek;

P = 10.000x(1,10)%=6.200 elde edilir.
Net yatirimda, 25.000 — 6.200 = 18.800 lira olur. Baslangic
kapitalinin geri alinma siiresi, 4 yildan biraz fazladir. (Bilesik faiz
kullamldigina gore.)

b) Yillik Ortalama Maliyet Masrafi :

Bu metod; kullanma maliyet masrafi, makine masraflari, ve
enerji harcamalar1 ile modern ve eski malzeme igin (Yeni bir yati-
rimmin yapilmasi halinde.) yatirilan kapitalin, yillik maliyet masra-
fim1 karsilastirmaktan ibarettir,

Burada, ii¢ unsurla karsilasilir.
1 — Amoftisman’ anniiitesi

2 — Yatirillan kapitalin faizi
3 — Devir fiyatimin faizi

Bu karsilastirmayi, yukarida ele alinan verilere gbre yaparsak
218. sahifedeki tablo elde edilir.

(1) Kapitilin faizi, basit faiz veya bilesik faiz metoduna gore hesaplan-
mustir. Bilegik faiz metoduna gére hesaplandigmda netice 6 yildan bi-
raz daha fazla olacaktir.



Eski Usul Muhaza

Edildigi zaman Yeni Usul Fark
Baz: olunacak net
yatirim ... ... ... ... 25.000 50.000 25.000

(Devir fivati, 20.000 ve
tamiri, 5.00¢ oldugunda)

50.00 {inite igin 8 x 4 x 50.000 8,40 x 2,5 x 50.000
vilhik kullanma —_— —— = 16000
malivet masrafi 100 100

10.500 5.500
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Isletmenin ortalama maliyet masrafi, yatirnmmn tek kistasi ol-
dugunda, meydana gelen fark zayiftir. Goriiliiyor ki, hesaplama-
lar, ortaya konan yatirim projesini dogrulamamaktadir.

¢) Isletmenin En Az Maliyet Masrafi :

Bu metod, malzemenin kullanmilmasinin optimum siiresini ta-
yin etmeyi arastirir. Yani amag, erge¢ bir alat ve edevat ikamesin-
den ibaret olan yanhshktan kacinmaktir. (Asirt kullanma mali-
yet masraf1, ve karsiliksiz devir fiyati.) Bunun icin her yil kullan-
ma maliyet masrafini, eski malzeme icin ve yeni malzeme i¢in mu-
kayese etmek gerekir. isletme devam ettikce de, kullanma maliyet
masrafinin ve devir fiyatimin gelisimi hakkinda yeterli ve kiymet-
li bir fikre sahip olunur. Baz1 sabit kiymetler, 6rnegin, kullanil-
makta olan malzemeler i¢in hesaplamalar daha rahatlikla gercek-
lesebilir. Burada iki degisken ele alinir.

— Bir anniiite devresinden diger anniiite devresi esas tutula-

rak; sermayenin zarari, kullanma maliyet masrafi, yatiri-
lan kapitalin faizi g6zgniine alnr.

— Fakat ayni zamanda techizatin kullanilma durumunda, is-
letmeyi engelliyen ekonomik ¢okiintiiler de gozoniine alina-
bilir. Bu elverigsiz durumlar, yeni malzemeler hizmete gir-
digi anda, teknik ilerlemelerin bu techizati ¢ok gerilerde
birakacak derecede ilerlemesidir. Bu metod, Amerika Bir-
lesik Devletlerinde, 6zellikle makine ve aksami imali en-
diistrisinde (M.A.P.I.) c¢ok kullanmilmaktadir. Rantabili-
te analizinin cesitli metodlar: igin gelistirdigimiz Ornegin
uygulamasi, asagidaki sonuclar1 verir :

Yeni Ustliin iktisabi ile ilk yildan itibaren elde edilen tasar-

ruflar :

Isletme maliyet masrafi tizerinden (216. sahifedeki tablo) 5.500

Kapital harcamas: iizerinden :

~- Eski makinenin degerinden kaybetmesi ............ 2.000
(10.000 liramin 5 senelik amortismani)

— Eski makineye ilave olunan degerin amortismani 1.000
(5.000 liranin 5 senelik amortismani)

Elde edilen tasarruflarin briit toplama ..................... 8.500
Elde edilen tasarruflarin net toplami (% 50 Vergi) ...... 4.250



Eski Usial®
25.060 — 10.c00
Amortisman Anniiitesi ... ... ... S = 3,000
(Iktisap Fiyatt — Devir Fiyati) 5
Kullanma Siiresi
3.000 x 6 x % 10
Kapital Kaybi Faizi (1) = 360
(1) xn + 1 5
- Xt
n
Devir Fiyati Faizi ... ... ... .. 10.000 x % 10 = 1.000
(Devir Fiyati x t)
Kullanma Maliyet Masraf1 ... ... 16.000
(Ust kisma bakimz)
Yillik Ortalama Maliyet Masrafi
20.360

Toplami ... ... ... oo oo ol .

Yeni Usal
50.600 — 20.000
= 6.000
5
6000 x 6 x % 10
- = 720

5

20.000 x % 10 = 2.000

10.500

19.220

(1) Buradaki muhakeme prensip olarak bilesik faiz esas alinarak yapilmistir.

Rakaml sonuglar az farkli olacaktir.

81¢
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Yeni ustilde ekonomik diisiikliik :

Bes sene icinde, % 7 oraminda bir diisiikliikle neticelenir.
50.000 lira iktisap fiyatinin uygulanmasi halinde bu oran, 3.500 li-
ralik yillhik bir diisiiklik meydana getirir. Net tasarrufa ve yeni
makinelerdeki ekonomik diisiikliige yaklasilmak istendigi zaman :

4.250 — 3.500 = 750 elde edilir.
Bu da, 25.000 liralik net bir yatinm ile karsilastirildiginda :
750
= % 3 oraninda bir rantabilite yiizdesi
25.000
elde edilir. Diger taraftan kapitalin faizi, % 10 dur. Demek ki, ha-
lihazir durumda, yeni makineler i¢cin yatirim yapilmaktan vazge-
giliyor.

d) Alislarin ve Harcamalarm Halihazir Miktar: :

Bu metod, halen kullanilan ¢esitli yatirim projeleri arasinda
bir mukayese yapmaya imkan verir. Metod, 6n goriilen alislarin
ve harcamalarin simdiki kiymetini her proje i¢in hesaplamaktan
ibarettir. Burada en kéarh proje, simdiki alislar ve simdiki harca-
malar arasindaki farkin en kuvvetli oldugu projedir. Bundan do-
layr 6nceden, yilhik ortalama maliyet masraft iizerinden (eski ustl
ile yeni ustil) mukayese yapimaktaydi. Burada, alislarin ve har-
camalarin tamami karst karsiya getirilerek takip eden sahifedeki
(220. sahifedcki tablo) elde edilmistir.

Goriiliiyor ki, yeni usfliin uygulamas1 ¢ok az bir fayda sagla-
mistir. Bu fayda, 3.000 liralik bir maliyet masraft olarak goziik-
mektedir.

Bundan baska, baglanan harcamalarin rantabilite yiizdesini
aramak gerekir. Bu da karar almak i¢in ek bir veri olacaktir. -

Biitiin bu metodlar, ayni prensipten ilham alinarak ortaya kon-
mustur. Bu prensiplerin esasi, liizimlu sabit degerlerin iktisabin-
da; rantabilite analizi yeterli ve basarili bilgiler temin ettigi 6lgii-
de basarili olur. Siiphesiz, bir is idaresinin bagl kildig1 meseleler,
sadece mali matematigin  verdigi hesaplamalar ile halledilemez.
Suras1 muhakkaktir ki, isletme sahibinin yatirim projeleri icin el-
de edilmis tasarruf veya gercek maliyet masrafi hesabim1 yapma-
s1; onun igin kiymetli bir karar araci olacaktir, .



Yatirilan kapital :
Yeni ustlde iktisap

Eskisinin devri

Kullanma toplam maliyet masrafi :

3962 = Yillik % 10 faiz fiyat1 ile aylik ola-
rak 6denen 1 liranin 5 seri anniiitesinin sim-
diki degeri.

Devir fiyatr :
0,621 = % 10 faiz fiyat:1 ile 5 senede, 1 lira-

Ik bir kapitalin simdiki degeri.

Halihazir toplam maliyet masrafi ;

50.000 Lira
20.000 Lira

16.000 x 3,962
10.500 x 3,962

10.000 x 0,621
20.000 x 0,621

Yeni Usiil Eski Usiil
5.000 30.000
63.390 41.600
— 6.210 — 12420
62.180 59.180

1744
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