iKTISADILIK VE RANTABILITE DENETIMI

" Dr. Tugray KAYNAK

GIRIS:

Yuzyilimizda, isletmelerin agir rekabet kosullart altinda galisma
zorunlugu, liretim faktorlerinin fivatlarinin giderek artmas: ve tam
kullanim kapasitesinin siirina varilmis bulunan sanayilesmis iilkeler-
de, bu faktorlerin elde edilme gucligil, isletmelerin artik agir: karlarla
calisma olanagini, dolayisiyla kar marjlarin dugtirmausgtir.

Digsal faktorlerin yukarida belirtilmeye galisilan baskilar: sonucu,
isletme yoneticileri isletme ici calismalar: rasyonellestirme yoluna git-
me zorunlugunu duymuslardir.

iktisadilik ve rantabilite bu olusum sonucu, bugiin verimliligin
tesbitini saglamak acisindan vazgecilmez birer denetim araci olma
niteligini kazanmisglardir.

Derlememizde, soruhu bu acidan ele alarak ve oldugunca anahat-
lar gercevesi icinde kalarak incelemeye galigtik.

A — IKTISADILIK

Mellerowicz'in bir sbziine gire:

iktisat yapmak secmek'tir,

se¢mek, karsilagtirmak’tir,

kargilastirmak ise, sonugta hesap yapmalk'tir.!

1) Sutter, W.: Wirtschaftlichkeitsberechnungen als Planungsinstrument, Verlag
Neue Wirtschafts-bricfe, Herne-Berlin 1864, s. 3.
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Iktisadilik de neticede bir hesaplama ameliyesidir. Ne var ki, ik-
tisadiligin yorumuna girigildiginde, kuru sayisal degerler bize pek fazla
bir gey ifade etmeyecektir. Clinka iktisat, sosyal ve moral yoni de olan
bir bilimdir ve varilan neticenin denetiminde sayisal sonuglarin bu yon-
den de yorumlanmasmai gerektirir.

Forkerz, iktisadilik kavramin: 4 degisik acidan ele alarak incele-
migtir.

1. Teknik Bir Kavram Olorak <Iktisadilik»

Bu agidan belirlenmek istenen, mevcut Gretim faktorlerinden (en
genig kapsamtyla) en uygun ve tutumlu kullanimla, gerek nicelik ge-
rek nitelik bakimmdan en ylksek verimin saglanmasidir.

Gutenberg'der de <teknik iktisadilik» kavram: yukarida yaptigimiz
aciklamaya benzer gekilde'belirlenmektedir:

<igletme iktisadma iliskin teknik iktisadilik'ten anlagilmas: gere-
ken, tretim faktorlerinin en tutumlu kombinasyonudur.»?

. Bu noktaya varildiginda, iktisadiligin sahasinin ne olmas: gerek-
tigi sorusu ortaya gitkmaktadir. Gutenberg’in yukariya aldigumiz agik-
lamasindan, bu sahanin «igletme» nin kendi oldugu aciga gikmaktadir,

Prof. Dr. Kamuran Pekiner de konuyu sdyle belirlemektedir: «ik-
tisadiligin dogyu bir tamimint verebilmek igin, herseyden énce, bu kav-
ramin sahasmi tam olarak tesbit etmek gerekmektedir, Iktisadiligin sa-
hast da, bizim gortigliuntze gore, prodiktivide oldugu gibi, isletme-
dir.»%.

Rossle’ye gore ise teknik iktisadilik, igletme iktisadiliginih binye-
sel bir yont olmaktad:r.®

11. Makro Iktisat Acisindan <lktisadilik»

Bu alanda iktisadilik, daha genig tutulmug kavramlarla galigir. An-
cak iktisadi hayatin kapsammin boylesine genisg olmasi, veri olarak ali-

2) Forker, H.J.. Das Wirtschaftlichkeitsprinzip und das Rentabilitétsprinzip,
Duncker V. Humbolt - Berlin, s. 30.

3) Gutenberg, FErich: Grundlegen der Betriebswirtschafslehre, 1. Band: Die
Produktion, 2. Aufi., Berlin-Géttingen-Heidelberg 1955, s. 331, 338.

4) Pelkiner, Kamuran : Isletmelerde Prodiltivite Denetimi, Istanbul 1970, s. 14.

5) Hossle, Karl: Allgemeine Betriebswirtschaftslehye, 5. Aufl. Stuttgart 1956,
s. 235, - .
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nacak kavramlarin karmagik nitelik almasimm nedenini olusturmak-
tadir. Bu durumda, kesin iktisadilik degerlemelerine varmak cok glig
olmakta ve neticelerin yorumu soyut bir nitelik almaktadar.

111, Etik (Ahliki-toresel) Anlomda «Jktisadilik»

iktisat ilminin ahlaki olmasi, iktisat literatiirinde cok 6nceden
yverlesmis bir ilkedir, Toplumun deger yargilarma ters diigmeyen ikti-
sadi faaliyetlerin sonucunda e¢lde edilen iktisadilifi belirleyen sonu-
cun; ahlak, tore ve toplumsal deger yargilartm temsil eder nitelikte
olmas: geresi, bu anlamda iktisadiligi temsil eder.

V. Isletme Agisindan «lktisadilik»

islemekte oldugumuz konu bakimindan gercek ilgilenme alanmimizt
bu boliim olugturur, Teknik bir kavram olarak iktisadilik boliminde
de «iktisadilik» kavramimn o6lgilebilirlik niteligini kazandigr saha ola-
rak «igletme» yi belirtmigtik.

isletmede iktisadiliéin saptanmast icin dayanak noktas: olarak dort
ana kavram mevcuttur: Vermi, Hasilat, Harcama, Maliyets. Belirtilen
bu dort ana kavrami téemel alan, agagida incelemeye calisacagimiz
oranlarla, isletme faaliyetlerinin denetiminin saglanabilecegini godre-
T cegiz.

o — Hasilat - Harcama oranina gore Iktisadilik

Hasilat-Harcama kavramlariyla galistigimizda asagidaki oran bize
iktisadiligi verecektir :

Hasilat
iktisadilik = ————
Harcama

Yukardaki orana salt formel bir esitlik olarak baktigimizda, iktisa-
dilik belli bir dénemde ¢lde edilen hastlatm, aynt donemde yapilan
harcamalara oranmidir, diyebilecegiz. Ancak daha ayrmtilt sonuclar
clde etmek istedigimizde, kavramlarm derinligine inmek gerekecektir.

Oncelikle sunu belirtmek gerekir ki, iktisadilizi veren oranin yo-
rumunda, gerek hasilat gerekse harcama igin bunlar aym deger biri-

6} Forker, H.J.: Ad1 gegen eser, 5. 34,
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miyle analiz i¢ine almak, kavramin anlasilabilirlik derecesini yukselte-
cektir. Ornegin, hasilat ve harcama clarak tretim sirasinda kullanilan
butin faktorler soz konusu colabilir. Ancak bunlan ortak bir deger 61-
¢usld olan «paras cinsinden ifade ettigimizde, Uretime soktugumuz
faktér miktarini parasal deger olarak biliriz ve lretim prosesi sonucu
elde ettiklerimizi gene parasal acidan degerleyebiliriz.

Aksine bir yorum, yani Gretim prosesi sonucu elde edilen hasilatin
fiziksel miktarinin Uretim icin yapmlan fiziksel harcamalara orani?,
bizi bir bagka kavrama, «prodiiktivite» kavramma gétirecektir ki, o
takdirde, belirtildigi gibi, reel degerlerle calisilmas: gerekecek ve yo-
rum bir bagka nitelik kazanacaltir.

Gergekte, hasilat ile harcama arasmndaki her oran, bize o an icin-
de bulunulan durumla ilgili bir iktisadilik derecesi verebilir. Bulunan
bu oramn daha &nce yapilmig bir iktisadilik hesabiyla karsilastiriima-
51, yoneticinin o an i¢inde bulunulan durumun, eskisine gore daha
ivi, va da daha kéti oldugu hakkinda bir fikir edinmesini saglar. Bu,
yoneticinin belli bir anda isletme faalivetlerinin iktisadiligini denetle-
mesi demek olacakiir. Bu karsilagtirma sonucu elde edilen, icinde bu-
lunulan durum ile ilgili sonuglar, voneticive, isletme igi faalivetlerin
bir denetimi niteliginde olacalklardir.

Ancak ayn1 sonuglar, yvonetici iktisadilik karsilastirmasinm, kendi
igletmesi ile diger isletmelerin iktisadilik hesaplarmi kargilagtiraralk
vaptiginda, ona rekabet pivasasinda aym alanda calisan firmalar
arasinda kendi firmasiin durumunu gérebilme olanagimi saglayacak-
lardir. Bu durumda yonetici, firmasinin diger firmalar arasinda bulun-
dugu ver ve sahip oldugu degerin denetimini yapabilme imkénim
bulacaktir. Bu, yoneticinin uygulayabilecegi ikinci tir bir denetim ola-
caktir.

Bir tciuncid denetim tarzi ise, Yénetim ve Organizasyon Teorisin-
de «fiili durumun standartlarla mukayesesi» geklinde belirtilen tarzdir
ki, burada yonetici iktisadiligin hesaplanmasindan elde edilen sayi-
sal sonuglar1 gercekte olmasi gereken standart sonuclarla mukayese
ederek, bir bagka denetim yéniemini uygulayarak otokontroli gercek-
lestirebilir.

7) Bu konuda daha genis bilgi igin bakimz: Prof. Dr. Mehmet Olug, Isletme
Organizasyonu ve Yénetirai I. cilt, sayfa 81-82, iktisat Faktiltesi Yayim.
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" Her ti¢ denetim yolunda da yonetici, faalivetlerinin iktisadi ya da
gayri iktisadi oldugunu, bulunan sayisal degerin olmasi gerekenden
buyitk ya da kiglik olmasma gére saptayacaktir,

b — Verim-Maliyet oranina gore lkiisadilik

Sayet iktisadiligin, kavram olarak verimliligi de bir deger olciisi
olarak kapsamma almas: istenirse, bu takdirde verim-maliyet cramyla
calisilmas: gerekecektir, )

Bu durumda,

Verim
Iktisadilik =

Maliyet
clacaktr,

Ancak yukaridaki oranla calisildifinda, mal olarak verimliligin
Olgllebilmesindeki gluglik, verimliligin de bir bagka deger birimi ile
ifade edilmesi geregini ortaya ¢ikaracaktir. Bu deger birimi de, gene en
rahat ifadesini, parasal degerlerle calisilmas: halinde bulacaktir,

Gerek hasilat harcama, gerekse verim-maliyet esasma gore ku-
rulan iktisadilik oranlari, literatiirde en fazla rastlanan oranlardir.

Acgiktir ki, yukarida belirtilen kavramlarla kurulan iktisadilik
oranlarimin gelisi glizel hesaplanmalar:, deneticiye hir kontrol aract ol-
ma gérevini yerine getiremez. Oranlara taraf olan kavramlarin belirli
normlari, ya da idela veya ottimum durumlar yansitmas: gerekecektir®.

Ancak bu durumda, denetim gorevi ile yikimla kisi, elinde saglam
bir denetim araci bulacaktir.

tkrtisadiligin Swurlar: ve Uygulamast

Genel olarak diyebilecegiz ki; hasilat, harcamadan (ya da verim,
maliyetten) buylk oldugu takdirde iktisadilik ger¢eklesmig olacaktir.

Ne var ki, iktisadiligi sayisal deger olarak sifir ile sonsuz arasmda
kabul edip belirlemege calismak, aciktir ki, ciddi bir tutum olamaz.

8] Forker, H.J.: Das Wirtschaftlichkeitsprinzip und das Rentabilititsprinzip.
Duncer V. Humbolt-Berlin, s, 43,
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Uretime sokulan, kayp vermeden, (ya da mechuri kaymplar dism-
da bir eksilmeye maruz kalmadan), liretim prosesi sonucu istenilen'e
ddniismiis olarak elde edilirse, iktisadi bir galisma gerceklesmig sa-
yilir,

Bu agdan bakildifinda, pratikte 1:1'lik bir oran tutariig olan bir
oran olarak kabul edilebilir,

Iktisadiligin tam olarak nerede bagladig sorusuna gelince: Cevap;
firetim prosesi sonucu elde edilen, tiretime sokulandan bir birim fazla
cldugunda iktisadilik gerceklesmis olur, gseklinde belirienehbilir.

Aciktir ki, fazla hirimlerin sonsuz sayida elde edilebilir olmas: gibi
utopik bir goriige tiim kapilar kapaldir., Elde edilebilecek fazla birim
sayismm teknoloji ve yonetim bilgisi ile stnirlanm?g bir maximum’u
bulundugu unutulmamalhdar,

Iktisadi hayatta, mal ya da hizmet firetiminde belirli bir sorumlu-
lugu yiklenmis her ydneticinin, faaliyetler sirasmda iktisadi davranig:
gozetme zorunlugu agk bir gergektir. Yent bir gallyma alani, tiretimde
baglatilacak yent bir agama ya da yeniden diizenleme veya diizeltme gi-
bi konularda valmz «iktisadi olma arzusus» yeterli degildir. Yonetici, bu
iktisadi davramsa gidecek yollar: gergekgi ve somut olarak hesapla-
mal, davransglarnm bu agdan saptayip ydneltmelidir Jktisadi davra-
nig» da hislere yer yoktur.

iktisadilik hesaplar: teknik karsilastirma, denetleme hesaplandir.
Bu hesaplarin dogru; acitk ve kesin olmalart sonucudur ki, ydnetici
izleyecegi volu, yanhg yapma olastlifini minimuma indirgeyerek sapta-
ma olanagim: bulur.

Bu hesaplamalara bagvuracak yonetici ise; temel igletme bilgisine,

gok yonlil pratik tecriibeye, gerek statik ve gerekse dinamik agilardan
olaylan degerlendirme yetenegine sahip olmalidire.

B — RANTARILITE

‘Iktisadilik kavrammin tanimlanmasmdaki giigliilk ve gok yonlii-
liige kars:, «rantabilite» kavram: daha kolay ve belirgin tanmmlanir
niteliktedir. Bu iki ana nedene baglanabilir,

9) Sutter, W.: Ad1 gegen eser, s. 8.
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Birincisi; rantabilite, iktisadilige gére daha eski bir gegmise sahip-
tir ve zaman sireci icinde niteligi belirginlegmig, daha somut bir ka-
rakter kazanmistrr.

ikincisi; rantabilite, kendisini belirleyen degerierin daha normativ
bir biinyeye sahip olmas: dolayistyla, hesapianmas: kesin ve tam olarak
vaptlabilecek niteliktedir'®.

Prof. Dr. Kamuran Pekiner, rantabiliteyi soyle tanimlamaktadir:

Rantabilite, geneilikle, belirli bir zaman pargasi icinde tesebbis
faaliyetleri sonucunda elde edilen toplam karin, ayn: zaman pargast
dcinde kulianildig: kabul ediien ortalama tesebbiis sermayesine orani-
dartt,

Bu tanimmin isiginda rantabiliteyi séyle formiile edebiliriz:

Kar X 100
Rantabilite =
Sermaye

Yukanrtdaki ifade rantabiliteyi genel cizgiler i¢cinde vermektedir ve
sonug sayisal bir yiizde olarak verildiginden, kesirin pay: 100 ile carpil-
maktadir.

Rantabiliteyi bu genel cizgilerin disma tastrarak ayrintiarinda in-
celemek istedigimizde, onu olusturan kar ve sermaye kavramlarin:
ortam ve zamana gore degisik olugumiarda ele alarak yeni oraniar
tiretebiliriz.

S6vle ki:

a) Bantabilite, 6z kaynak sermayesiyle ilgili olarak hesaplan-
mak istenildiginde kurulacak oran, bu kalemi igermelidir.

Net Kar X 100
Oz kaynak sermayesi rantabilitesi =

Oz kaynak sermayesi

Bilindigi gibi 6z kaynak sermayesi, ana sermaye, ihtiyatiar ve
dagitilmayan karlardan olusur. Oz kaynak sermayesinin ran-

10) Forker, H.J.; Adi gegen eser, s. 58. :
11) Pekiner, K.: Isletmelerde Prodiiktivite Denetimi, Istanbul 1970, 5. 16,




242

b)

cl

12)
13}
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tabilitasi, ézellikle igletmelerin yatirim planlarinmin hagzirlan-
masinda, yonetici elinde 6nemli bir analiz arac olma niteligini
kazanir.

Rantabilite degeri, yeni yatirnmlarn finansmaninda bagvuru-
lacak kaynaklarn 6z ya da dis kaynak olup olmamas: konu-
sunda yoneticiye alacag karara deygin 1mk tutar.

isletmenin toplam sermayesine iliskin rantabilitesi hesaplan-
mak istendiginde ise, oranimiz1 asag@idaki sekilde kurmak ge-
rekecéktir :

_(Net kar 4+ Dig kaynak ser-
mayesi faizleri X 100
Toplam Sermaye Rantabilitesi =

Toplam Sermaye

Toplam sermaye kalemi, 6z kaynak ve dig kaynak sermaye top-
lamlarinl igerir. Rantabilite hesaplarinda en ¢ok bagvurulan
oran bu olmaktadir. Toplam sermaye ile ilgili rantabilitenin
hesab1 sonucu, yoénetici; belli bir dénem sonunda faali-
yetlerinin timiinlin genel bir degerlemesini ya.pabilmé olana-
g1 bulur.,

Isletmeler gerekitginde siiriimleri ile ilgili bir rantabilite orani
da kurabilirler. Bu oran

Doénem kar1 X 100
Stirtim rantabilitesi —=

Dénem toplam strim tutary

geklinde verilebilir'2,

Bu arada toplam sermaye rantabilitesi ile siirim rantabilitesi
arasindaki yalun iliskiye de deginmek gerekecektir'®>. Bunu bir
problemle agiklarsak:

Toplam sermayesi 4.000.000 olan bir isletme, dénem sonunda
400.000 ké&r etmistir. Bu duruma gore,

Pekiner, K.: Adi gegen eser, s, 19.
Pekiner, K.: Adi gegen eser, s. 18-20.
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400.000 X 100
Toplam sermaye rantabilitesi = ——————— = % 10
4.000.000
olur.

Isletme ayn: dénem iginde 8.000.000 tutarmda slirtim yapmig
ise,

400.000 X 100

Sirtm rantabilitesi = % 5

8.000.000
olarak hesaplanir.

Bu verilere gire s6zii edilen isletmenin

8.000.000
Sermaye dénme gabuklugu =
4,000,000

il
X

olarak bulunabilir,

Goruldugiu gibi stirim rantabilitesi, sermaye dénme gabuklu-
gu ile garpildiginda toplam sermaye rantabilitesine varmak
mumkindiir.

Yukardaki giziimlerin 8inda diyebilecegiz ki, siirim ranta-
bilitesinde meydana gelebilecek bir diislis, sermaye dénme
gabuklugundaki artig ile giderildigi takdirde, toplam sermaye
rantabilitesinin seviyesi muhafaza edilebilecektir, Ya da, ser-
maye donme gabuklugu dislik oldugu takdirde, siirtim ranta-
bilitesi yiiksek ise, toplam sermaye rantabilitesi etkilenmiye-
cektir.

Yonetici agisindan <«igletme rantabilitesi» ni de hesaplayabil-
mek miimkiindir. Bu durumda kullanilacak oran,

isletme kar: X 100

Isletme rantabilitesi =
Isletme sermayesi
olacaktir.

isletme rantabilitesinin hesaplanmasi, cesitli isletmelerin bir-
birleriyle mukayese edilebilme olanagini verir. Bunun sonucun-
da, yoneticiler kendi isletmelerinin digerleri karsisindaki duru-
munu inceleme ve denetleme clanagm: bulurlar.
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Buraya kadar aciklananlarin 1siginda, rantabiliteyi etkileyen fak-
torleri ve bunlarin rantabiliteyli saptiracaklari y6nil belirlemek ola-
nak igidir.

Uretim miktary, satis fiyat:, birim basina maliyetler, dis kaynak
sermayesi faizleri ve igletme sermayesi rantabiliteyi belirleyen kavram-
lardir. Rantabilite derecesi, bu kavramlarin nicelik ve nitelik yoniin-
den azalmas: ya da yikselmesine bagh olarak deger degistirir.

Istetme I¢i Rantabilite Arastirmas: ve Denetimi

Rantahilite; global olarak, Uretime sckulan ile Giretim sonucu elde
edilenin arasindaki farkin parasal olarak ifadesidir, diye tanimla-
nabilir,

Boyle bir tanimin 15181nda, rantabilitenin gercekte isletme ici faa-
livetlerin birincisinden sonuncusuna kadar gegen suire i¢inde adim
adim olusan bir deger cldugu goérilir,

Su halde rantabilite denetimi bir bakima, Uretim asamalarinda
bélim bdélim gercgeklestirilebilir. Ne var ki, bu noktada rantabilite
denetimi bir iktisadilik denetimi olma niteligine blirtintir. Rantabilite
ile iktisadilik arasindaki bu olusum benzerligini fazla kurcalamadan,
firetim asamalarini gikis noktas1 olarak ahp yapilabilecek bir ranta-
hilite saptamasl ve denetimi analizini diyagram yardimiyla inceliye-
lim?#¢ (Sekil).

Goralduga gibi, 45° lik dogru ile toplam maliyet giderleri dogru-
sunun kesistigi noktada «Rantabilite Sinir1» olusmaktadir. Bu sinirin
altinda kalan taranmis bolim isletme i¢in zararl, {stinde kalan ta-
ranmils holim ise kar'1 temsil etmektedir.

Su halde isletme, lretim faaliyetleri sirasinda P noktasina eristigi
zaman, masraf ve hasilat bakimindan <Basabas Noktasl> na ulasms
olmaktadir. Isletme acisindan karhibhk, ancak bu nokta asildigl zaman
s0z konusu olabilecektir, Diyebilecegiz ki, gene ancak bu nokta asil-
diginda, isletme faaliyetleri rantabl olma niteligine kavugacaklardir,
basksa deyimle, igletme i¢in rantabilite bu nokta geride kaldiginda bag-
hyacaktir.

:

14) Sutter, W.: Ad1 ge¢en eser, s. 122-123.
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Rantabilite Diyagrami
L
yratime 4
Sokwlan
(Masraf)
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Rantabilite
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Gi — Sabit genel imalat ve genel malzeme giderleri
V — lIdare ve satis giderleri

F — Degigir imalat-licret giderleri
5 — Degigir imalat-malzeme giderleri

Gsp — Malzeme genel giderleri (proportional kisim)
Gfp — Genel imalat giderleri (

So — Imalat 6zel giderleri

» » )

» » )

Rantabilite ve Iktisadilik Kavramlarina Niteliksel Bir Yaklasum

Simdiye kadar iktisadilik ve rantabilite hakkinda soylediklerimiz-

den aciga cikmaktadir ki, her iki kavram nitelik olarak bazi noktalar-
da birbirlerine yaklasmakta, benzemektedirler.

Igletme acisindan hangisinin daha vazgegilmez oldugu seklindeki
hir soruya cevap vermek ise guctiir, Clinkl her ikisinin de faaliyetlerin
denetimi bakimmdan yoneticiye yardimi vazgegilmez 6nemdedir.

Bu
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onemin derecesini ise iktisadilik ve rantabilite hesaplamalarnmn amac,
yer ve ortami belirler.

Buna ragmen biz gene de diyebilecegiz ki, gergekte bir noktaya
kadar, rantabiliteyi belirleyen faaliyetlerin biinyesel olusumunu ka-
rakterize eden «iktisadilik» kavrami oldugundan, birincil éneme de
onun sahip olmasi gerekir. Clinkil, sonug¢ olarak rantabilite, gikis nok-
tas1 kar olan bir kavramdir. Kar ise, ancak iktisadiligin yiliksek olmasi
halinde gerceklesme olanagl bulan bir faktérdur.

Su halde iktisadilik, i"antabiliteyi blthntyle etkisi altinda tutan,
ancak sonucta onu kesin olarak behrlemiyen bir etken niteligindedir.
Sonucta onu kesin olarak belirlemez; ¢linkii agin kéarlarla caligan bir
igletme, ylksek bir rantabiliteye sahip olabilir. Bu durumda iktisadi-
ligin, rantabiliteyi olusturan temel neden oldugu ileri sliriilemez. Kal-
d1 ki, bu durumda rantabilitesi yiksek bir igletmenin, iktisadiliginin
de yliksek olacag iddia edilemez. iktisadilik derecesi diigtik bir igletme,
asir1 kar politikas: ylizliinden rantabl bir dig goériints verebilir.

Acgiktir ki, bunun tersi de olabilir. Yiiksek bir iktisadilik derecesi
futturmus bir isletme, dig kaynaklara 0&dedigi yiiksek faiz dolayisiyla
diisiik bir rantabiliteye sahip bulunahbilir.

Sonug olarak su degerleme de yapilabilir ki; bir isletmenin gercek
degeri rantabilite hesaplarina dayanilarak saptanamaz. Ciinkii ran-
tabiliteyi olusturan bir kalem olan kar, isletme faaliyetlerinin ¢ok
ttesinde baska hesap ve olgularm da etkisiyle belirlenir ki, degerleyi-
ci icin rantabiliteyi temel alinabilecek glivenilir bir kavram olmaktan
cikanr.

Ornegin; spekiilatit kazanc amaclarl, asirn kar istekleri, bunlara
deygin politik kararlar ve hesap oyunlan gibi olgular ve bunlarin
uygulanmalarindan elde edilecek c¢ikarlar sonucu, rantabilite ytik-
sek goziikebilir. Ne varki, belirtildigi gibi, bu durumda rantabilite
giivenilir bir deger Slgegi olma niteligini yitirmis olur.

Oysa iktisadilik, isletmenin gergek degerini belirlemede ¢ok daha
glivenilir bir kavram niteligindedir. Clink1 iktisadiligin derecesini be-
lirleyen kalemler isletme faaliyetlerini olusturan temel faktorlerdir.




