Makine ve Tesisatin lktisadi Omru
Dog¢. Dr. Mikerrem Hig

Makine ve tesisatin iktisadi omriiniin sihhatli bir gekilde tespit
edilmesi gerek yatirimlarin prodiiktivitesinin hesaplanmasinda ge-
rek mali makamlar tarafindan yillik amortisman masrafinin tayi-
ninde miihim rol oynar, Bu konuda memleketimizde genellikle kolay
fakat yanlig bir yol tutulmakta ve diger memleketler mevzuatinda
makineler icin kabul edilen miiddetler oldugu gibi alinmaktadir,
Halbuki, makinelerin iktisadi omrii sadece teknik bir mesele olma-
yip bir maliyet meselesidir. Memleketimizdeki nispi maliyetler ise
diger memleketlerdekine nazaran degigiktir. Bu yiizden, bir maki-
nenin memleketimizdeki iktisadi omrii diger memleketlerdekine ki-
yasla cok farkli olabilir. Nitekim, bir¢cok makinelerin tamamen
amorti edildikleri halde uzun miiddet kullanilmaya devam edilme-
sini bu makinelerin memleketimizdeki iktisadi Omiirlerinin diger
memleketlerdekine kiyasla daha uzun olduguna dair bir karine ola-
rak kabul edebiliriz.

Bu yazida iktisadi omiir ile ilgili kavramlar kisaca belirtildik-
ten sonra makine ve tesisatin iktisadi Omiirlerinin hesaplanmas:
icin bir metod verilecektir. Muhtelif tip makine ve tesisin iktisadi
omriiniin bu yazida verilen metod dahilinde hesaplanmasi tavsiyeye
gayandir. Metod biraz gii¢ oldugu cihetle, bu hesaplarin mali mev-
zuatin degistirilmesi gayesiyle ele alinmags: belki kiilfetli goriilebi-
lir, Bununla beraber, yatirim programlarinin hazirlanmasi mutla-
ka bu kabil hesaplara dayandirilmalidir. Ciinkii, yatirim konusu
makine ve tesislerin iktisadl Omiirlerinin dogru bir sekilde tespiti,
bir taraftan yillik kapital tiiketiminin daha dogru hesaplanmasina
yarayacak, diger taraftan, sabit maliyetler daha dogru hesaplanmig
olacagi cihetle, mevcut kaynaklarin muhtelif istihsal kesimleri ara-
sinda daha rasyonel bir gekilde dagitilmasini imkan dahiline koya-
caktir. Bu arada yarinki yenileme yatirimlarinin daha kat’i bir ge-
kilde programlastirilmas: da saglanacaktir,
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A — IKTISADI OMUR ILE ILGILI KAVRAMLAR

Makine ve tesisatin iic muhtelif émrit bahis konusu olabilir :

1 — Fiziki Oomiir

2 — Teknolojik Omiir

3 — Piyasa omrii

1 — Makine ve Tesisatin Fiziki Omri :

Makine ve tesisatin fiziki omrii maliyet hesaplarindan miista-
kil ve tamamen teknik bir veridir. Bu sebeple, memleketten mem-
lekete degismesi pek tasavvur edilemez. Fiziki omriin ekonomik he-
saplarda Onemi yoktur.

2 — Makine ve Tesisatwn Teknolojik Omrii :

Bir makinenin teknolojik omrii, ayni iglemi yapan baska bir
yeni makinenin piyasaya c¢ikip o makinenin kullanilmasini gayri ik-
tisadi kildig1 ana kadarki omriidiir. Genellikle makinelerin iktisadi
omriinden kastedilen, o makinenin teknolojik omriidiir. Muayyen
bir iste kullanilan eski hir makinenin yerini bir giin, tedricen islah
edilmekte olan veya ani ve radikal bir sekilde islah edilen yeni bir
makine alacaktir. Mesele, teknolojik omriin istikbale ait bu islah
ve degismeleri de nazari itibare almak suretiyle hesaplanmasidir.
Ani ve radikal degigsmelerin evvelden tahmin ve hesaba katilmasi
hemen hemen imkéansizdir. Buna mukabil, bahis konusu makinede
herhangi bir tekamiil olmadig1 veya tedrici bir tekamiiliin bahis ko-
nusu oldugu hallerde, o makinenin iktisadi (teknolojik) Omriinii
hesaplamak imkéan dahiline girer. Bu hesap o makinenin fiziki 6m-
riinden miistakil olarak ve maliyet hesaplarina dayanmak suretiy-
le yapilir. Mesele, makineyi kac¢ y1l kullandigimiz takdirde en karh
olacagini, daha dogrusu ortalama yillik maliyetinin asgari olacagi-
n1 tespit etmekten ibarettir.

3 — Mamaliin Piyasa Omrii :

Mamiliin piyasa o¢mrii cok defa en uzun olan omiirdiir ve bu ci-
hetle hesaplara girmez. Ancak istisnal hallerde cok kisa bir piya-
sa Omri bahis konusu olabilir ki bu takdirde yatirimin iktisadi om-
rii olarak mamfliin piyasa Omriinii almak icabeder.
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Makine ve tesisat yatirimlarinin iktisadi Oomrii olarak kabul
edebilecegimiz Omiir, yukarida izah edilen 3 degisik omiir arasinda
en kisa olanidir. Bu da umumiyetle teknolojik omiirdiir.

B — MAKINE VE TESISATIN IKTISADI (TEKNOLOJIK)
OMRUNUN HESAPLANMASI

Yukarida da belirtildigi gibi, makine ve tesisatin iktisadi om-
riiniin hesaplanmasi iki halde imkén dahiline girmektedir :

1 — Obsolesans’in (yeni teknik ve icatlar dolayisiyle mevecut
makinelerin kullanilmasinin gayr1 iktisadi hale gelmesi ve mevcut
makinenin heniiz fiziki omrii tiikkenmeden evvel 1skartaya cikarilma-
sinin) bahis konusu olmadig1 hal.

Fiiliyatta, obsolesans’in bahis konusu olmadig1 hallere pek
rastlanmaz. Bununla beraber, bu yazida iktisadi omriin hesaplan-
masina ilk olarak bu hal ve varsayim ile baglamak hesaplarin daha
kolaylikla anlasilmasi bakimindan faydali olacaktir.

Obsolesans’in meveut olmadigr hallerde makinenin iktisadi 6m-
riiniin fizikl Omriine esit olacagl sanisina kapilmamak lazimdir,
Ciinkii, piyasaya 1slah edilmig bir makine ciksin ¢ikmasin yillar
gectikce mevcut makinenin kullanilmasi icin yapilan yillik isletme
masraflarl (yillik operasyonel masraflar) artmaktadir. Bu sebeple,
makineyi fiziki omrii boyunca kullanmaktansa daha evvel iskarta-

ya cikartmak daha karli olabilir.

2 — Obsalesans’in belirli ve muntazam bir seyir takip ettigi
hal. Cok kere her yil piyasaya cikan yeni tip makine ya eskisinden
daha ucuz fiata satilmakta veya daha az masrafla kullanilabilmek-
tedir. Eski makinenin isletilmesi icin yapilacak masraflarin yildan
yila artmasi yaninda her yil piyasaya c¢ikan makinenin daha ucuz
fiata satilmasi veya kullanilmasinin az masrafli olmas: eski maki-
nenin iktisadl omriinii biisbiitiin azaltmaktadir. Biitiin bu hususla-
rin muntazam bir seyir takip ettigi hallerde de teknolojik dmrii he-

saplamak miimkiindiir.

1 — Obsolesans’in mevcut olmadigr hallerde iktisadi omriin
hesaplanmasy :

Bir makinenin degisik miiddet kullanilmasi o makinenin gerek
yillik sabit maliyetini gerek yillik operasyonel masraflarini degis-
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tirecektir. Ilk olarak sabit maliyeti ele alirsak; makine i¢in yapilan
odemeyi degisik yil adedine bolmek suretiyle hesaplanan yilhk
amortisman masrafi makinenin kullanildig1 degisik miiddetler icin
degisik olacaktir. Yillik sabit maliyet daha direkt bir yoldan da he-
saplanabilir. Aslinda yillik sabit maliyet her yil i¢cin makinenin kul-
lanilmasinin o sene basi icin ifade ettigi net yatirim tutar1 demek-
tir. Net yatirim tutarimi bulmak icin makinenin sene basi piyasa
degerinden (hurda degerinden) yil sonu piyasa degeri (hurda de-
geri) tenzil edilir. Sene basi makine degerini ifade eden kapitalin
bir yil yatmasi da nazar: itibare alinmahdir. Bu sebeple makinenin
sene basi degeri iizerinden bir yillik faiz yiiriitiiliir ve bu miktar
net yatirim tutarina (yani, sene basi ve sene sonu hurda degeri ara-
sindaki farka) ilave edilir. Bu suretle o makineyi kullanmaktan
dogan o yila ait yillik sabit maliyet tutarimi tespit etmis oluruz.
Yillhk sabit maliyet bu yazida yillik kapital maliyeti terimi ile ifa-
de edilecektir. Yillik kapital maliyetine o yila ait yillik operasyonel
masraflari, yani makinenin igletilmesi i¢in yapilan masraflar: ilave
edersek yillik toplam maliyete variriz.

Sayet makine baska bir firma tarafindan ayni iste kullanila-
bilirse ve demontaj, montaj ve nakliyat masraflar1 «0» ise, maki-
nenin yil sonu hurda degeri makinenin bakiye iktisadl degerini ifa-
de eder. Bahis konusu gartlar altinda makinenin bakiye iktisadi de-
gerindeki degismeler makinenin iktisadi omrii boyunca muntazam
bir seyir takip edecektir. Diger taraftan, makinenin kapasitesi ayni
kaldigina gore, takadi azaliyor diye degresif amortisman pay: da
taniyamayiz. Ciinkii, yillik operasyonel masraflar ve bu masrafla-
rin yildan yila artisi hususu esasen yapilacak olan iktisadi omiir
hesaplarinda nazari itibare alinmaktadir ve ayni hususu hesaplara
iki defa sokamayiz. Hurda degerle ilgili yukaridaki varsaymmlarin
tamamen tahakkuk etmemesi sebebiyle yillik kapital maliyeti yil-
dan yila muntazaman bir azalma gostermeyebilir. Fakat muntazam
olmasa da mutlaka yildan yila bir azalmanin vuku bulmasi bekle-

nebilir.

Diger taraftan yillik operasyonel masraflarin makine eskidik-
ce artmasi ise en kuvvetli ihtimaldir. Su halde, toplam maliyet eg-
risi bir «U» harfi seklinde olacaktir. Makinenin iktisadi omrii top-
lam maliyetin asgari oldugu yildir. Bagka bir ifade ile, «U» harfi-
nin en alt noktas1 o makinenin en karl kullanilis noktasidir.
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Ancak, iktisadi omiir hesaplarini yaparken bir de paranin zas
man kiymetinin nazari itibare alinmasi gerekir. Yani, muhtelif yil
lara ait maliyetler paranin zaman kiymetini ifade eden muayyen
bir kapitalizasyon haddi ile miirekkep faiz esasimna gore iskonto

edilmelidir.

Bu islem genellikle su yoldan yapilabilir. Ilk olarak her yila
ait toplam masraf miirekkep faiz esasina gore halihazir (yani, ma-
kinenin kullanilmaya baglanmasi tarihindeki degere irca edilir.
Ikinci olarak da, yine miirekkep faiz esasina dayanarak bu degere
gore kapitalin yillik egit maliyeti hesaplanir. Makinenin iktisadi
omrii kapitalin yillik esit maliyetinin asgari oldugu Omiirdiir. Ka-
pitalin yillik esit maliyetini bulmak icin asagidaki formiil kullanilir.

LA Formil 1*

P — Makinenin halihazir degeri (etiid devresi bagindaki, yani ma-
kinenin kullanilmaya bagladigl tarihteki ilk yatirim miktari)

n = Y1l (faiz devresi) adedi

R = Kapitalin yillik esit maliyeti : (her yil, yani her faiz devresi
sonunda bir defada yapilan Gdemeler tutari)

1 = Zaman farkini izale icin kullanilacak faiz haddi.

Formiildeki ¢ (1+i)» -+ (1+414) 7 —1 faktoriiniin degerini muh-
telif faiz hadleri {izerinden ve muhtelif yillara gore gosteren tablo-
lar tanzim etmek ve boylece hesaplar: kolaylastirmak miimkiindiir.

A
a0 K

‘Simdi, yillik egit maliyetin hangi yil asgari oldugunu, yani ik-
tisadi Omrii basit bir misal vermek suretiyle hesap edelim :

Bir tesis 2.000 liraya kurulmustur. Tesisin fiziki émrii 10 yil-
dir. Faiz haddi % 8'dir. Tesisin sokiiliip satilmasi neticesi elde edi-
lecek net hasilat iki yil sonunda 1.100 liradir. Miiteakip yillardaki
hurda degeri tablo 1’de «B» siitununda gosterilmistir. Tesisin bir
yil daha kullanilmasinin ifade ettigi kapital maliyeti siitun «HE» de
gosterilmistir. ilk yil icin 1.060 lira olan bu maliyet 2.000 lira olan
baglangic degerinden 1.100 lira olan yil sonu bakiye degeri tenzili

*) Bu formiiliin ispat: i¢in yazinin sonundaki eke miiracaat ediniz.



TABLO : I1

Kapitalin YWl Esit Maliyetinin Tespiti

(H)

(A) (B) (C) (D) (E) (F) (&) n. yil sonun-
da makinenin
hurdaya atil-

Makinenin n. |n. yula ait ka-| n. yil sonun- | mast halinde
il kullaml- |pital maliyeti- | daki senelik esit yilhke
maswmwn tev- | min hdlihazir | kapital mali- kapital
n. Sene bagt | lid ettigi ila- (devre bast) | yeti halihazir maliyeti
n. Yal vuku degeri iize- ve kapital degeri kwymetleri Faktor :
- Y1l sonundaki | bulan kwymet rinden % 8 maliyeti (Formiil 2 mecmun i (14i)n
Yillar hurda degeri tenzili faiz tutar: (siitun C+D) | mucibince) (ZF) A+i)m—1
1 1.100 900 160 1.060 981,50 981,50 1.060
2 750 350 88 438 375,50 1.357,00 761
3 500 250 60 310 246,10 1.603,10 622
4 300 200 40 240 176,40 1.779,50 537
5 200 100 24 124 84,40 1.863,90 467
6 100 100 16 116 73,10 1.937,00 419
7 50 50 8 58 33,80 1.970,80 379
8 0 50 4 54 29,20 2.000,00 348
9 0o 0 0 0 0,00 2.000,00 320
10 0 0 0 0 0,00 2.000,00 298

1) Bu tablo su eserden alinmigtir : Eugene L. Grant, Principles of Engineering Economy, New York, 1950, s. 338,
Tablo No. 25.



TABLO : II2

Yallk Esit Operasyonel Masraflar ve Toplam Maliyet

(A) z (B) > (©) (D)
n. yla ait operasyonel | n. yua kadarki operasyonel masraflarin Yillik esit toplam maliyet. Tablo I
Seneler masraflar yulik esit operasyonel masraf mukabili stitun H + Tablo II. siitun C.
1 1.200 ‘ 1.200 2.260
2 1.350 1.272 2.033
3 1.550 1.358 1.980
4 1.800 1.456 1.993
5 1.950 1.540 2.007
=6 2.050 1.610 2.029
7 2125 ' 1.667 2.046
8 2.200 1 1.717 2.065
9 2.250 1.760 2.080
10 | 2.300 1.797 2.095

2) Bakmmz: ayni eser, s. 519, Tablo No. 3T7.

Ul .
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neticesinde 900 lira olarak hesaplanan amortisman ile 2.000 liranin
% 8'den faiz tutar1 olan 160 liradan terekkiip etmektedir. Tabloda
goriildigi gibi, tesisin 8. sene sonundaki piyasa kiymeti «0» dir.
Bu cihetle, o yildan itibaren tesisin kullanilmasi dolayisile tahas-
siil edebilecek kapital maliyeti de «0» olacaktir. Mubhtelif yillara
jsabet eden kapital maliyetinin halihazir kiymetlerinin toplami da
o tarihten itibaren makinenin ilk maliyetine (etiid devresi baginda-
ki yatirnm miktarina) esit olacaktir.

Tabloda her yila ait kapital maliyeti bulunduktan sonra bu
maliyet siitun F’'de miirekkep faiz esasina gore devre basi kiymeti
olarak hesaplanmaktadir. Siitun F icin asagidaki formiil kullanil-

cagl deger.

|2 Formil 2

el e
i)

S = P’nin faiz devresi sonunda 4 faizi haddi iizerinden esit ola-
cagl deger :

Her yila ait o sene bagi degeriyle ifade edilmis toplam kapital
maliyeti siitun F’de goriilen ve her yila ait olan kapital maliyetle-
rinin toplanmasiyla elde edilir. Bu toplam kapital maliyeti siitun
(G) de gosterilmektedir. Siitun (H) da ise bu toplam kapital mali-
yeti % 8 faiz esasi lizerinden paranin zaman kiymetini de nazari
jtibare almak suretiyle, yillhik egit maliyete irca edilmektedir. Bu
pususta formiil (1) kifayet etmemistir. Ciinkii, formiil (1) de hur-
da deger bahis konusu degildir. Hurda degeri de nazari itibare al-
digimizda, 1 no. lu formiil su hali alir :

i (i) 3 i
R = (p—"L) (‘1:?__7‘);;—7 + Li-.. Formiil 3

P, R. n ve 4 icin formiil 1’e miiracaat edilebilir.
1. = devre sonu hurda degeridir.

Misaldeki tesisin yillik operasyonel masraflar1 Tablo II, siitun
B de gosterilmistir. C siitunu operasyonel masraflarin zaman kiy-
meti de nazari itibare alinmak suretiyle yillik esit operasyonel mas-
raf mukabilini gostermektedir. Yillik esit operasyonel masraf mu-

*) Bu formiiliin ispati i¢in yazinin sonundaki eke miiracaat ediniz.
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kabillerinin hesaplanmasi aynen Tablo 1 de, siitun F' ve G yoluyla H
siitunu neticelerine varilmasi gibidir.

tedir. Bu siitundan, bahis konusu tesisin iktisadi omriiniin, yani
toplam senelik maliyetin asgari oldugu miiddetin 3 sene oldugu an-

lasilmaktadir.

2 — Obsolesans’in muntazam bir seyir takip ettigi hallerde ik-
tisadi omrim hesaplanmast :

Bu gikta yillik terakkilerin tedrici ve muntazam bir sekilde hu-
sule geldigi farzedilmektedir. Yani, teknik terakki neticesi muay-
yen bir makinenin maliyeti her y1l muayyen bir miktar azalma go&s-
termektedir. Piyasaya yeni c¢ikarilan makinenin operasyonel mas-
raflarindaki azalma da her yil muntazam bir nispette vuku buluyor-
sa o0 makinenin iktisadl Omriinii hesaplamak imkan dahiline girer.
Bu hesaplar i¢in asil mithim olan her iki tasarruf imkaninin (yani,
gerek makinenin fiatindaki azalmanin gerek yillik operasyonel mas-
raflardaki azalmanin) yillar itibariyle ayri ayri muntazam bir se-
yir takip etmesi degil, bu ikisinin yillik toplaminin sabit olmasi ve
bu miktarin makine icin yapilacak toplam yatirim yekfinuna olan

nispetidir.
:{::k:{:
Yukaridaki gartlarin mevcut oldugu hallerde iktisadi Omriin
nasil hesaplanacagini bir misal ile izah edelim :

Makinenin maliyeti 10.000 liradir. Makinenin her yil sonu hur-
da degeri «0» dir. Faiz haddi 9’7 dir. Makine 1951 senesinde satin
alinmigtir. Operasyonel masraf ilk yil 3.000 liradir; miiteakip yal-
lar ise muntazam olarak 40 liralik bir artis gosterecektir. Her sene
baginda ayni1 makineyi yine 10.000 liraya bulabiliriz. Yani, misali-
mizde makine fiatinda yildan yila bir azalma vuku bulmamaktadir.
Bu yeni makinenin operasyonel masraflar: ise daima bir evvelki yi-
la ait tipin yillik masraflarindan 40 lira az olacaktir. Yani, 1952’de
cikacak makinenin ilk yila ait operasyonel masraflari 2.960 lira;
1953’de cikacak olan makinenin ilk yila ait operasyonel masraflari
ige 2.920 lira olacaktir. Demek ki, makinenin ertesi yil yeni tip ma-
kine ile degistirilmemesi sebebiyle operasyonel masraflarda goziike-
cek toplam fark her yil 80 liradir (yatirim maliyetinin % 8). Hurda
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TABLO : IITI3

Muntazam Obsolesans Halinde Iktisadi Omriin Hesaplonmast

Mevcut makinenin
yeni almacak ma-

Kineye nazaran Hgit ylhk masraflar —n. sene —

operasyonel Hsit ylhk ope-
masraflarmdaki  Hsit ylhk ka-  rasyonel masraf Toplam egit yil-
Yallar fazlalikc pital maliyeti fazlase Lk maliyet
A B C D i B
1 0 10.700 0 10.700
2 80 5.531 39 5.570
3 160 3.810 76 3.886
4 240 2.952 113 3.065
5 320 2.439 149 2.855
6 400 2.098 184 2.282
7 480 1.856 218 2.074
8 560 1.675 252 1.927
9 640 1.535 284 1.819
10 720 1.424 316 1.740
11 800 1.334 346 . 1.680
12 880 1.259 376 1.635
13 960 1.196 405 1.601
14 1.040 1.143 433 1.576
15 1.120 1.098 460 1.558
16 1.200 1.059 487 1.546
17 1.280 1.024 513 1.537
18 1.360 994 538 1.5632
19 1.440 968 562 1.530
20 1.520 944 585 1.529
21 1.600 923 608 1:531
22 1.680 904 630 1.534
23 1.760 887 651 1.538
24 1.840 872 671 1.543
25 1.920 858 691 1.549
26 2.000 846 710 1.556
27 2.080 834 729 1.563
28 2.160 824 746 1.570
29 2.240 814 763 1.577
30 2.320 806 780 1.586

3) Bakiniz : ayni eser, s. 525, Tablo No. 37.
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degerin de «0» oldugu hallerde iktisadi émiir bu nispet ile faiz had-
dinin fonksiyonudur. Iktisadi 6mrii tespit ic¢in yapilacak hesapta
ilk yila ait olan 3.000 liranin hicbir rolii yoktur. Ciinkii, bu meblag
yillik egit toplam maliyet egrisinin sekline degil ancak seviyesine
tesir eder. Yani, maliyetin asgari oldugu noktanin mevkiini degis-

tirmez.

Yukaridaki misalde verilen makinenin iktisadi omrii Tablo III
de hesaplanmigtir. Siitun B elde mevcut makinenin yeni bir makine
ile degistirilmesi sikki halinde yapilacak olan ildve operasyonel
masrafl gostermektedir. Siitun C makinenin «n» yil kadar kullani-
lip o yi1l sonunda «C» hurda degeri ile 1skartaya cikartilmasi neti-
cesi kapitalin yillik esit maliyetini vermektedir. Bu siitunun hesap-
lanmasi i¢in formiil 1 kullanilmigtir. Siitun «D» her yil édenen ope-
rasyonel masraflar fazlasinin yine zaman kiymeti nazari itibare
alinmak suretivle bahis konusu yillar icin egit surette boliinmesini
yani, esit yi1lik operasyonel masraf fazlasin1 gostermektedir. Bu
rakkamlara. varilirken tutulan yol Tablo I'deki F ve G ve H siitun-
larind=:: takip edilebilir. Sayet sadece farki degil mecmu operasyo-
nci masraflart alsaydik bu mebldg «B» siitununda da goziikenler-
den daima 3.000 lira fazla olacakti. Buna mukabil, makinenin ilk
yila ait operasyonel masrafi 3.000 lira olmayip da meseld 5.000 lira
olsayd: yine gerek «B» gerek «C» siitunlari 5.000 lira fazla olacak
fakat toplam egit yillik maliyet siitunundaki asgari nokta degismi-
yecekti. «E» siitunundan anlagilacagl gibi, bu misalde, yani ilk ya-
tirrm 10.000 lira, yilhik operasyonel masraf farki 80 lira, hurda de-
geri «0» lira ve faiz haddi ise % 7 oldugu zaman iktisadi omiir 20
senedir. Yillik esit toplam maliyetin asgari oldugu bu émiirde ope-
rasyonel masraflardaki fazlalik (siitun B) yillik toplam esit mali-
yete (Siitun E) egittir.
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MATEMATIK EK

§ I — 1 No. LU FORMULUN ISPATI

Formiil :

ol -aeel
3 ”R[ i (1+iy
P — Halihazir deger
R — Y1l sonunda yapilan esit miktardaki 6deme
i — Yillik faiz nispeti

n — Y1l adedi.

Ispat :
Ilk yil sonunda yapilan R miktarindaki rant iizerinden miitea-

kip yillar boyunca faiz yiiriiyecektir. Bu sebeple bu 6demenin dev-
re sonu (yani n sene sonundaki) degeri : R (1+4)»—! olacaktir.

Ikinci y1l sonunda yapilan R miktarindaki 6deme iizerinden ise,
ayni gekilde, 3. y1l sonundan itibaren faiz yiiriiyecektir. Bu sebeple,
bu 6demenin devre sonu degeri : R (1+i)»—2 olacaktir. Ildhir....

Bu durumda, n yil boyunca, yillik R miktarindaki rantlarin dev-
re sonundaki (yani n yil sonundaki) degeri su geometrik seri ile ifa-
de edilebilir :

SR (L) -+ R (141" 2+ R0 =R =R

SR LD - (1) A () 2 e (- f) e (1)
Denklemin her iki tarafini da (1+4) ile ¢arpalim :

S0 s R{A+Hir+ A4+ (2o + AP+ AHD) @)
(1) numarali denklemi (2) numarali denklemden cikartalim. Bu
takdirde yalniz sagdaki (2) numarali denklemin en biiyiik terimi ile

* soldaki (1) numarali denklemin en kiiciik terimi kalacak, diger te-
rimler ise birbirlerini gotiirecektir.
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O halde :

S(A+i)—S8: R{(A+i)* 1}
S(+i—1) : R{(A+iy—1}

s.pltio—1 o
Fakat,
S:P@A+i)

Su halde, 3) numarali formiildeki S terimi yerine P’yi ikame eder-
sek :

i e

At —1
PR (A4

R’nin bilindigi ve P’nin bulunmak istendigi hallerde, yukarida-
ki formiilii su sekle sokmak miimkiindiir :

R:S g (T—Fi;’_"::ﬁi § SR (ERDR 3 ‘(T_'f‘___')':T_*_fl‘ g

3 it 16 Sy i g

RIGER At —1

§ II — 3 No. LU FORMULUN IZAHI

Formiil :

R:(P—L) g(l’f;“) §+ i

Izahat :
Sayet etiid devresi sonundaki bir hurda deger bahis konusu

olursa o kisim iizerinden miirekkep faiz esas1 tatbik edilmeyip miin-
hasiran yillik faiz tutar: bulunur. Hurda degerin kapital maliyeti-
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110 nigin py deger ile yillik faiz nispeti carpimina esit oldugunu da-

2 1yl anlamak icin hurda degerin yatirmin % 100’iine esit oldugu-
1U varsayalim, By takdirde kapitalin yillik esit maliyeti sadece yil-
ik faj miktarindan terekkiip edecektir. Yani, hurda degere esit
01&51 yatirim miktar: tizerinden sadece faiz igleyecektir. Bakiye 0,1'
dugu takdirde ise, by bakiyenin yillik esit maliyeti miirekkep faiz
€Sasina istinaden ve formiil I mucibince bulunacaktir.

Paranin ki ayr1 kredi ile digsaridan temin edildigini varsayar-
Sak meselenin anlasilmasi yine kolaylasabilir. Mesel4, 10.000 liralik
bfr makine, biri 6.000, digeri ise 4.000 liralik, 9% 6 faizli iki ayr1 kre-
di ile finangse edilsin. Diyelim ki, 10 yil sonra 4.000 liranin, maki-
nenin satilmasindan temin edilecek net hasilat (hurda deger) ile
t.a'm amen ve tipatip denmesi miimkiin olacaktir. Su halde, bu 4.000
liralik kredi icin sadece yvilda 240 TL. faiz 6demek kafi olup ana
bore olan 4.000 lira icin herhangi bir édemeye veya bir reserv ay-
rilmasina liizum yoktur. Diger taraftan, 6.000 liralik kredinin ise
ana borcunu da faizine ilave olarak tamamen demek miikellefiyeti
meveuttur. Bu ise 6.000 lira icin ve % 6 faiz lizerinden yillik egit ma-
liyeti (ana bore ve faiz) ifade eden miktar olup yukarida R icin ve-
rilen formiil tatbik edilmek suretiyle bulunur.

Su halde, hurda degerin mevecut bulundugu hal icin formiil :

, Tl ne N
R.(P~L)§m_—_—1g+ Li



