HIZLANDIRILMIS AMORTISMAN
ve
YATIRIM INDIRIMI (*)

Dr. Arif NEMLI

Iktisat’ Fakiiltesi

Konjonktiirel temevviigleri gidermek suretiyle tam istihdam. se-
'viyesini idame ettirmek ve az geligmis memleketlerde kalkinma
hamlelerinin bir an énce bagariya ulagmasini saglamak gayesiyle
hiikiimetler para politikasi yambaginda mall politika vasitalarma
da bagvurabilirler, Tste yaznin mevzuunu tegkil eden hizlandirilmig
amortisman ve yatirmm indirimi bu tedbirler arasinda . zikredilebi-
lir. Yatirim indirimi metodu hizlandirilmig amortismana nazaran
daha kisa bir maziye sahiptir. Bat: Diinyasinda yatinm harcama-
larmin tesviki bakimindan her iki usulden de istifade edilmekle be-
raber hangisinin daha miiessir bir vasita oldugu hususu miinaka-
galdir, : :

Memleketimizde, V. U. K. bilingo esasina gbre defter tutan is-
letmeleri, arzu ettikleri takdirde, aktif unsurlarim azalan bakiyeler
iizerinden amorti etmek hususunda serbest biraktig gibi, 202 sayili
G. V. K. da muayyen sahalara yatirim yapan miitegebbislere vergi-
ye tabi gelirlerinden yatirim maliyetinin belli bir nispetini indirmek
hakkim tammigtir. Bununla beraber yatirim indiriminin memleke-
timizde toplam tasarrufu arttirip arttirmiyacagn hususu halen mii-
nakagsa konusudur. : '

Bu yazida 6nee, konuyla yakindan ilgili olmasi balamindan ver-
gilerin gelir ve beyan tesirleri iizerinde durulacaktir. Daha sonra
muhtelif hizlandirilmig amortisman metodlarinin ve yatirim indiri-
minin yatinnm harcamalar iizerindeki tesirleri mukayeseli bir ge-
kilde ele alinacak ve incelenecektir,

: L

(*) Bu yazinmn hazirlanmasida bilhassa (8. B. Chase, «Tax Credits
For Tnvestment Spending, National Tax Journal, March, 1962, s. 32 -52) adh
makaleden faydslantlmigtiy.
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A) VERGILERIN TERIRLERI

Vergilerin tesirleri tizerinde dururken ilk defa Pigou tarafin-
dan ortaya atilan bir tasnifi gtz dniinde bulundurmakta fayda var-
dir: a) Vergilerin gelir veya satmalma giicii tesirleri, b) Vergilerin
beyan tesirleri .

a) QGelir Tesirleri :

Vergi hiikmi gahislardan ve gergek kigilerden devlete satinal-
ma glcli transferine yol agar. Fertler veya kurumlar vergiyi ode-
dikleri zaman istihldk veya tasarruf kapasitelerinden kisint1 yap-
mak mecburiyétinde kalirlar, Bn durumun bir neticesi olarak mu-
ayyen mal ve hizmetler iizerinde kullanmilabilecek satmalma giicii
devlete intikal etmig olur. Iste verginin gelir tesiriyle ifade edﬂmek
istenen husus budur,

Vergi, ekonominin toplam 1st1hiak harcamalar1 iizerinde miies-
sir olabilecegi gibi toplam tasarruf hacmini azaltmak yoniinde de
tesir iera edebilir ve neticede milli gelir icersinde istihlak - tasarruf
nispetini degistirir. Verginin biiyiik bir kismmin bilhassa yilksek
gelir tabakalarinda tasarruflardan kargilanmasi kuvvetle muhte-
meldir. Byle bir temayiil ise emre Amade gelirin istihlake tahsis
edilen nispetini yiikseltir. Fazla olarak vergi yatirimlarin seviyesi
iizerinde de miiessir olur, Kismen, yatirima elverigli fonlarin, fert-
lerin ve kurumlarin ellerinden .almmig olmias: ve kismen de umumi
istihlakin azalmasi yiiziinden yatirimlarin kirlilik derecesinin diig-
miig bulunmast bdyle bir neticenin ortaya ctkmagina sehebiyet verir.

Gelir vergisi satinalma giiciinii fertlerden dogrudan dogruya ya
eilerine gegmeden hiraz Once (kaynakta tevkif usulil) veya ellerine
gectikten kisa bir zaman sonra alir, Kurumlar vergisi keza vergi
mevzuu igersine giren igletmelerin gelirlerinden bir- kismim vasita-
siz bir gekilde teklif eder. Eger kurumlar ddedikleri vergiyi temet-
tilleri azaltmak suretiyle karsiliyabilirlerse nihal netice gelir ver-
gisindeki gibi olur. Eger vergi igletmelerin gelismeye tahsis etme-

1) Bu konuda bak. J. F. Due, Government Finance (Homewood, Illinois:
Richard D, Irwin, 1859), s. 490 - 432. S. B. Chase, Tax Credits For Tnvestment
Spending (National Tax Journal, March, 1962), s. 32-33.. R. _Rolph, The
Theory of Fiscal Kconomics (Berkeley and Los Angeles : California Press,

1954), &. 13- 16, A, C. Pigou, A Study in Public Finance (London: Macmillan,
1852), s 55-56. . .
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yvi tasarladiklar1 fonlardan Gdeniyvorsa bu takdirde tasarruf ve ya-
timmlarda bir azalma bahis konusudur. Diger taraftan vergi fiyat
kanaliyle miistehlike inikés ettirilebiliyorsa bu defa nihai netice is-
tihldk ve muamele vergilerindeki gibi olur. Bu sonuncu vergilerde,
eger gartlar miisaitse, miitegebbisin 6dedigi vergiyi fiyat mekaniz-
mast yardimiyle nihai miistehlike inikds ettirmesi imkin dahilin-
dedir. Bunda muvaffak olundugu takdirde vergi nihal miistehlik
satinalma giicliniin devlete transfer edilmesi neticesini dogurur,

b) Beyan Tesirleri :

Vergi fert ve kurumlarin istihlak ve yatirim harcamalarini
azaltmak suretivie muayyen bir satinalma giiciinii devlete transfer
etmekle kalmayip ayni zamanda tercih ve davramiglar tizerinde mii-
-gsir olarak beyan tesiri de ifa eder. Meseld gelir vergisi ig¢inin ca-~
ligma. hevesini kirabilir ve bunun bir neticesi olarak toplam ig giicll
arzinda bir daralma beklenebilir. Kurumlar vergisi keza yatirmm mii-
gevvikleri fizerinde miiessir olabilecegi gibi, igletmenin hukuki gek-
linin veya mall biinyesinin degistirilmesi neticesini de dogurabilir.
Istihlik ve muamele vergileri fertlerin istihlik diizenlerini degigtir-
melerine sebebiyel verehilir. Ciinkil vergi muayyen mal ve hizmet-
leri digerlerine nazaran daha pahalt bir duruma getirir.

Vergilerin tesirleri konusuna son vermeden dnce bir hususa da-
ha igaret etmeliyiz. Baz1 vergilerin sadece beyan tesirleri, diger ba-
zilarinin ise sadece gelir tesirleri gbstermeleri miimkiindir, Mesela
bir an icin geker istihsali fizerine kilo bagina bir milyon liralik bir
vergi kondugunu tahayyiil edelim. Bu durumda miitegebbisler istih-

. sallerini durdururiar ve vergi matrah derhal daralarak sifira di-

ger. Bbyle bir verginin gelir tesirinden bahsetmek miimkiin degil-
dir. Diger taraftan, bugtin artik yiiriirliikten kalkmlg olan umumi
bir bag vergiginin de beyan tesirinden stz acilamaz, ‘Cunkil vergi
mevzuu canlt bir varliktir ve daralmas, geniglemesi imkansizdir. Bu
- istisnalar diginda vergiler umumiyetle hem beyan ve hem de gelir
tesiri gosterirler. :

B) VERGI ve AMORTISMAN INDIRIMLERI

Bu bahiste once, adedi bir misal yardimiyle, verginin yatirim-
lar iizerindeki menfi tesirlerini ve hizlandirilmis amortisman me-
todlarinin en ileri bir gekli olan #ni amortisman metoduna bagvu-
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rarak bu tesirlerin nasil giderilebilecegini gdstermeye calisacagiz ®.
Farzedilsin ki miitegebbis 400 TL. ya bir makine satin almay: dii-
gtinmektedir, Makine beg sene miiddetle istihsal faaliyetinde kulla-
nmlacak ve bu devrenin sonunds iktisadi dmrimii tamamhyacaktir,
Bahis konusu makine istihsalde kullanilmakla beg sene miiddetle her
yil muntazaman 100 TL. Ik b1r gehr temin edecektir, Plyasa faiz
"~ haddi 9% 8 dir.

Simdi miittegebbisin bu veriler muvacehesinde bahis konusu ya-
tirimi yapip yapmiyacagini arastiralim. Rasyonel hareket eden bir
miitegebbisin yatirim karari vermeden dnce gtz éniinde bulundura-

- cagl husus gudur; Yatirmun istikbalde getirecegi umulan net gelirin
. halihazir degeri onun maliyetini agmakta midir veya hic olmazsa
onun maliyetine egit midir? Misalimizde makinenin beg sene miid-
detle her yil muntazaman 100 TL. hk bir net gelir getirecegini ka-
bul ettik. Demek oluyor ki beginei senenin sonunda makine iktisadi
omriini tamamladig: zaman miitegebbisin elinde 500 TL. toplanmis
olacaktir. Bahsi gecen 500 TL. nin halihazir degerini bulmak i¢in
oni % 8 faiz haddiyle iskonto etmek gerekir, Her yil 100 TL. dan
beginci sene sonunda miitegebbisin eline gecen 500 TL, min 9% 8 faiz
haddi altinda halihazir degeri 400 TL. dir, Makinenin maliyeti de
ezasen 400 TL. idi. Bahis konusu veriler muvacehesinde 400 TL. hk
makine miitegebbisin marjinal yatirimim tegkil eder. Bu yatirimi
yapip yapmamak hususunda miitegebbis kayitsiz kalir, Ciinkii istik-
~ balde elde edecegi umulan net gelirin halihazir degeri ancak maki- -
nenin maliyetini kargilamaktadir,

Buraya kadar yapilan tahlilde verginin mevcud1yet1 nazari 1t1-
bara alinmad:. Simdi farzedilsin ki yatirim geliri iizerine <% 50 nis-
petinde bir vergi kondu. Vergiye tibi gelirin hesaplanmasinda amor-
tisman indirimlerinin de gtz 6niinde bulundurulacag:s muhakkaktir.
Misalimizde makinenin maliyeti 400 TL. idi ve bes sene miiddetle
istihsalde kullamliyordu. Diiz amortisman metodu tatbik edildigi
takdirde yillik indirim nispeti % 20 olacaktir (400/5 — 80). Bu du-
rumda birinci yil vergiye tabi gelir 100 - 80 = 20 TL., vergi borcu
ise 20 X 0,50 = 10 TL. dir.

2) Bu konuda teferruatli bilgi icin bak., E. C. Brown, Business Income
Taxation and Investment Incentives; [R. A. Musgrave ve C. 8. Shoup, Rea-
~dings in the Economics of Taxation, George Allen- Unwin Lid. TLondon, 1959,
s. 525 - B3T].

Adi gegen makalenin terciimesi pek yalinda Istanbul Universitesi Maliye
Enstitiisit Yaymlar: arasinda yer alacaktir.
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% 50 nispetinde bir verginin teklifinden sonra miitegebbis her
yil 10 TL, dan beginci sene sonunda 50 TL. elde edecektir. 50 TL. ;
nin % 8 faiz haddi altinda halihazir degeri 40 TL. dir. Miitegebbisin
bahis konusu yatirimdan kazanc: sadece bundan ibaret degildir. Dev-
let amortismanlar igin bir indirim tanmmakla miitegebbisi muayyen
nispette bir vergi borcundan muaf tutmaktadir, Misalimizde yillik
amortisman indiriminin 80 TL. oldugunu kabul etmigtik. Devlet her
yil vergiye tAbi gelirden 80 TL.nin indirilmesine cevaz vermekle
miitegebbise 80 X 0,50 = 40 TL. ik bir vergi muafiyeti tanimakta-
dir. Her y1l 40 TL. dan beginci sene sonunda elde edilecek 200 TL. nin
9% & faiz haddi altinda halihazir degeri 160 TL, dir. Bu meblig1 yu-
karda buldufumuz 40 TL. ya ilive edersek 200 TL. lik bir net gelir
halihazir kiymetini teshit etmis oluruz. '

Diger taraftan miitegebbis her yil devlete 10 TI. ik bir vergi
sdemektedir. Her yil 10 TL. dan beg sene miiddetle tdenecek vergi
borcunun % 8 faiz haddi altinda halihazir degeri 40 TL. dir, Bunun
yanibagmda devlet amortisman indirimleri yoliyle 400 TL. 11k maki-
ne maliyetinin yar1 bedelini (200 TL.) kargilamakta, diger yarisim .
ise miitesebbis ddemektedir. Bu durumda miitegebbisin katlanmak
mecburiyetinde kaldig1 kiilfet «200 TL.» (makine maliyetinin yari-
s1) 4 40 TL. (Vergi borcu halihazir degeri) olmak fizere 240 TL. dir.
Net gelir halihazir degeri yukarda tesbit elmis oldugumuz gibi sa-
dece 200 TL. dir. Gériiliiyor ki % 50 nispetinde bir verginin tekli-
fiyle birlikte miitegebbisin yapmay: tasarladigt yatirim artik kark
olmaktan cikar. Ciinkil net gelir halihazir degeriyle maliyet arasin-
da 40 TL. Uk bir fark husule gelmigtir.

Ayn1 neticeye bagka bir hesaplama gekliyle de varmak miimkiin-
diir. % 50 nispetinde bir verginin net gelir halihazir degerini 400
TL. dan 200 TL. ya indirdigini diigiinebiliriz. Devlet miitegebbise her
yil 80 TL. i1k bir amortisman indirimi tanimakla 80 x 0,50 = 40 TL.
Itk bir vergi muafiyeti bahgeder. Miitegebbis bes sene devam etmek
{izere her yil bu muaflyetten igtifade edecektir. Her yil 40 TL. dan
heginci sene sonunda elde edilecek 200 TL. min % & faiz haddi altin-
da halihazir degeri 160 TL.drr. Bu meblig1 makine maliyetinden
{400 TL.) indirdigimiz zaman 240 TL. elde etmig oluruz Bu suretle
net gelir halihazir degeriyle maliyet arasinda vergi dolayisiyle hu-
sule gelen 40 TL. lik fark yine kargimiza gikar *.

2) Su sekil bir muhakeme tarzl da ayn: neticeye varmamiza yardim
edecelstir. 95 50 nispetinde bir. gelir veérgisi teklif edilince miitegebbis her- yl
10 TT. vergi sdiyecekiir. Besinei senenin sonunda onun Sdedifi vergl miktary
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Burada dikkati ¢eken husus % 50 nispetinde bir verginin tek-
~ lifinden sonra ortaya cikan farkin hangi sebepten ileri geldigidir.
% 50 nispetinde bir vergi net gelir halihazir degerini 400 TL. dan
200 TL. ya diigiiriivken maliyeti — amortisman indirimleri sebebiy-
le — niye aym nispette azaltamamaktadir? Bunun sebebini aragti-
rirken diiz amortisman metodunun bir zaafing isaret etmek gerekir,
Bahis konusu metod tatbik edildigi takdirde miitegebbis yatirmin
iktisadl dmrii boyunca her yil vergiye tibi gelirden muayyen his-
pette bir indirim yapabilmektedir. Misalimizde o, her yil vergiye tabi
gelirden 80 TL. tenzil edebilmekte ve bu sayede — vergi nigpeti 9% 50
olduguna goére - - 40 TL. ik bir vergi muafiyetine hak kazanmakta-
dir, Bu gekilde devam éttigi takdirde ise beginei yilin sonunda ma-
kine maliyetinin yarisina egit 200 TL, bk bir vergi muafiyeti elde
etmig olur. Beginei sene sonunda miitegebhbisin temin edecegi 200 TL.
nin % 8 faiz haddi altinda halihazr degeri sadece 16{) TL. dir. Diiz
amortisman metodu makine maliyet bedelinin yartsinr miitesebbise
iade etmektedir. Fakat bunu hemen degil de kismm kisim yapar, Di-
ger bir deyigle, bahis konusu metod vergiye t4bi gelirden indirilmesi
gereken maliyet bedelini yatirmin iktisadi $mrii boyunca seneler
arasinda egit olarak dagitir. Iste bu yiizdendir ki vergiye tabi gelir-
- den indirilen meblédglarin halihazir degerini bulmak mecburiyetl or-
taya cikar, . !
Buraya kadar yaptigimiz tahlillerde verginin yatlrlmlar iizerin-
de nasil menfi bir tesir icra ettigini gdstermeye caligtik, Simdi, ce-
sitli amortisman metodlarinin izahim ileriki sahifelere birakarak,
verginin yatirimlar iizerinde yaptift menfi tesirleri gidermekte mii-
esgir bir vasita olan Ani amortisman metodunu ele alabiliriz. Yu-
karda verdigimiz misalde diiz amortisman metodu yatirim maliye-
tini, vergi miilAhazasiyle, seneler arasinda esit olarak dagitiyordu.
Ani amortisman metodunda bu yol terkedilerek yatirim maliyetinin
. hemen ve bir defada vergiye tibi gelirden tenzili cihetine gidilir. Bu
takdirde miitegebbis amortisman indiriminden miitevellid 200 TL..
Iik vergi muafiyetinin tamamini beginei sene sonunda degil ve fakat
hemen elde ettiginden halihazir degerin bulunmasi icin iskonto
ameliyesine bagvurmaya liizum kalmaz. Bunun neticesi olarak 9 50
nispetinde bir verginin teklifiyle birlikte net gelir halihazir degeri

5¢ TL, ya balif olur. Faiz haddi 9% 8 ise 50 TL. nmin halihazir degeri 40 TI.,
dir. Bu durumda vergiden sonra net gelir halihazir degem 400 TL —40TL =
360 TL. ya diiger.




Hizlandiriimis Amortisman ve Yatirim Indirimi_
400 TL. dan 200 TL. ya diigerken yatirim maliyeti de 400:TL. dan
200 TL. ya indirilmig olur. Diger bir deyigle vergi hem net gelir ha-
lihazir degerini ve hem de yatirim maliyetini esit lciide azaltir. Ar-
tik 9% 50 nispetindeki vergi yiiriirlikte kalsa bile &ni amortisman
metodunun tatbikine miisaade edilmekle yatirimlar iizerindeki men-
fi tesirler giderilmis olur. Gerek net gelirde ve gerekse maliyette
kaydedilen egit Olglide bir diisiig vergiden dnce miitegebbis igin kirh
~ olan bir yatwimin (marjinal yatirim) vergiden sonra da aym ozel-
ligi tagimasina zemin hazirlar.

Burada dikkati ceken bir diger husus gudur: Devlet miitegebbige
yatirim maliyetinin tamamini hir defada vergiye tibi gelirden in-
dirmek miisaadesini vermekle ona faizsiz bir ikrazda bulunmakta-
dir. Vergi nispeti % 50 olunca 400 TL. Iik bir yatirimm yar mali-
yetini devlet hemen iizerine alir. Bu gartlar altinda 400 TL. ik ya-
tirmm yapacak bir miitegebbigin sadece 200 TL, ya malik olmas1 ka-
fidir. Devlet yatirim maliyetine % 50 nispetinde igtirak ederken bu-
na kargilik net gelir fizerinden de % 50 nispetinde bir hisseye (ver-
gi) hak kazamr. Hem net gelirde ve hem de yatirim maliyetinde
% 50 nispetinde bir dilgiis yatirmin vergi Gncesi karlihik derecesi-
ni vergiden sonra da devam ettirir *

C) AMORTISMAN USULLERI

Buraya kadar yapilan tahlillerde amortisman indjrimlerinin mii-
fegebbisler igin nasil vergi tasarrufu gagladigi belirtilmeye galisilde
Bahis konusu indirimlerin hizlandiriimasiyle vergi tasarrufu hali-
hazr degerinde bir yiikkselme kaydediliyor ve bu sayede verginin ya-
tirmmlar iizerinde icra ettigi menfi tesirler karsilanabiliyordu. Bu

4) Ele aldifmmilz misal Yardmiyle, munzam amortisman adi verilen me-
todun verginin yatimmlar ilizerindeki tesirlerini nasi giderdigini de gistere-
biliriz. Bir an igin mﬁtegebbise makine maliyeti tizerinden 9% 50 nispetinde
munzam amortisman aymrma hakkinin verildigini farzedelim. Bu takdirde her
yil vergiye tabi gelirden indirilecek amortisman tutar1 80 TIL. degil fakat 120
TT.. olacaktir. Wergi nispeti 9 50 oldufuna gire, dilz amortisman metodunun
tathiki halinde, miitegebbis her yil 120 X 0,50 = 60 TL. ik bir vergi muafiyeti
elde eder. Her yil 60 TI. dan begineci sene gonunda temin ofunacak 300 TL, nin
I 8 faiz haddi altinda halthazir degeri 287 TL. dir. Bu durumda vergi umu-
lan net gelir halihazir deferini 400 TIL. dan 200 TL. ya indirirken yatirim
maliyetini de 400 TL, — 237 TL. = 163 TL. ya dilgiirmiig olur Biylece % 50 nis-
petinde munzam bir amortisman % 50 nispetindeki verginin yatirim {izerindelki
menfi tesirini giderdikten bagka miispet ytnde beyan tesiri de ifa eder.
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konudaki izahlar: daha belirli bir hale getirmek ve muhtelif amor-
tisman metodlarinin yatirim tegviki bakmmimdan arzettigi hususi-
yeti ifade etmek bakimindan formiillerden de faydalanabiliriz.

Farzedilsin ki satin alinan muayyen bir makinenin bedeli {c)
66.200 TL. dir. Bu makine iic yil istihsal faaliyetinde kullanilacak
ve biitim masraflar (amortisman haric) eiktiktan sonra, her yil gu
gehrlen sagliyacaktir:

g1 = 26.620 TL.
g2 == 26.620 TL.
gs = 26.620 TL.

Vergiden énce (I) no, lu formiilde r,= .10 konuldugu takdirde

—y__ gL I
¢ ‘21 (1 + ra)i l ( )“\

66.200 TL —-20-620 T____L_ 4 26620 TL | 26620 TL

14ra (A -fr.)? (1 +ro)’

66.200 TL = 26,620 TL - 26.620 TL + 26.620 TL

1.10 1.21 1,331

66.200 TL = 24.200 TL -+ 22.000 TL 4 20.000 TL

olur 5,

Vergiyi miiteakip net gelir nispeti (r,) II noli formiil yardi-
miyle hesaplanabilir: o

t)gl | tdi '
Il
Z(l-l“rb)‘ 12‘1(14‘1‘)‘ M

5) Evvelce verdifimiz adedi misalle burada ele aldifmniz arasinda rak-
kamlarin degigik olmasmdan bagka herhangi bir fark bahis konusu degildir,
Burada yatirmmin istikthalde getirécegi geliri onun maliyetine egit kilan .10 nis-
peti marjinal gelir nispetini temsil eder. Efer piyasa faiz haddi % 10 ige
miitegebbis marjinal yatirim: ya.pacak ve daha ileri gitmivecektir,
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Burada t vergi nispeti, di muayyen bir yilda vergiye tibi gelir-
den indirilmesine miisaade edilen amortisman miktaridir. II no.l
formiilde esitligin saginda kalan degerler miitegebbisin vergi sonra-
g1 net gelir nispetini ifade eder. Amortisman indirimlerinin hesap-
lanmasinda diiz amortisman metodundan faydalanmldig: takdirde
1.ci y1l icin vergi ©ncesi gelir g, —d, veya 26.620 TL, — 22.066'/,
TL. olacaktir, Eger t= .60 ise deviet bu mebladgin % 60 1m alr.
220661/, TL. (amortisman indirimi) vergiden muaftir. l.ci sene
icin vergi sonrasi gelir ‘

(11—t (@1 —d)+di== (1 — g +tdi
—.4(26.620 TL)-.6(22.066 1/3 TL)
. ==23.888 TL. ~ dir.

Bu sonuncu degeri yatirim maliyetine esit kilan iskonto haddi
(r,) takriben .0407 dir.

66.200 TL — 23888 TL. | 23.888 TL. | 23.888 TL.

141, A1+ r,)® (1 -+ 1ry)e

Gorililyor ki diiz amortisman metodu tatbik edildigi takdirde
devlet vergiden tnce miitegebbisin elde ettigi % 10 nispetindeki ge-
lirin 6/10 undan biraz azinit alir, Burada vergiden sonra net geli-
rin (.0407) vergi Oncesi net-gelirden (.10) tam vergi nisbeti (% 60)
kadar fark gostermedigini tesbit etmis oluyoruz. Diz amortisman
metodu vergi sonrast net geliri vergi oncesi net gelirden efektif ver-
gi nigpeti kadar azaltamamaktadir 5. Bu mahzuru giderebilmek icin
do@ru amortisman metoduna bag vurmaya lizum vardir, '

a) Dogru (correct) Amortisman Metodu :

Dogru amortisman metodunun esast agagidaki hesaplamalarin
tetkikinden kolayhkla anlagilabilir:

‘6) Diiz amortisman metodunun nasil ndtr bir hale getirilecegi hususun-
~ da bak. R. A. Musgrave, The Theory of Public Finance (New York: McGraw -
Till, 1959), 8. 338 - 343, : ’
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426620 TL. (26.620 TL. . 26.620 TL.)

T 10 1.21 1.331
—20.000 TL.
_ 26620 TL. o (2_6:§20 TL.

T 10 1.21
— 22.000 TL.
__ 26620 TL.

1.0

= 24.200 TL

Amortisman indirimleri i¢in bulunan bu degerler, formiilde ye-
rine konuldugu takdirde 1, icin .04 veya .4 X r, nispetini elde
ederiz,

.4(26.620 TL.) 4 .6(20.000 TL.)
1+ Ty

66.200 TL. =

. 4(26.620 TL.) +.6(22.000 TL.)

+ (1 + I‘b)‘z'

.4(26.620 TL.) +. 6 (24.200 TL.)

+ (1 + ry)?

Gorilityor ki dogru amortisman metodu yatirtm gelirinin, tam
olarak, tiyin edilen nispette (mxsallmlzde % 60) vergilendirilmesi-
ni saglamakta ve vergi sonrasi net gelirin vergi dncesi net gelirden
“efektif vergi nispeti kadar fark arzetmesini miimkiin kilmaktadir.
Bahis konusu metod yatirimlar iizerinde vergi tesirlerinin tam ola-
rak belirmesini temin ettiginden nétr bir mahiyet tagir.

b)) Yallarn polamz Amortisman Metodu (Sum. of Yeors Digits)

Hizlandirilmig amortisman metodlarindan biri olan bu usuliin
esas1 agagidaki hesaplamsalarin tetkikinden kolayca anlagilabilir.
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o ( 3 )_c
d=cl—2 |=2
31241 2

2 ¢
dzZC —_— = —
(3+2+1) 3

oy arn) =

Formiilde amortisman indirimleri igin bu degerleri koydugumuz
takdirde vergi sonrasi gelir nispeti 94,5 a yiikselir, '

66.200 TL.

4(26.620 TL.)-}-. 6 (—T)

"66.200 TL. =
: _ 1+,

66.200 TL.

A4(26.620 TL.) - .6 (*"3—)

+ 1+ 1)
66.200 TL.)

4(26.620 TL.) + . 6( ;

H;“ (1+rb)3

Bu metod, diiz amortisman metodiyle mukayese edildigi takdir- -
de goriilecegi iizere, toplam amortismanin 1/6 sim 3.cii seneden 1.ci
seneye aktarilmasi neticesini verir,

Hizlandirilmig amortisman hakkindaki miitalialara son verir-
ken gu hususu belirtmeliyiz. Dogru amortisman metodu vergi son- '
crast geliri vergi Oneesi gelirden efektif vergi nispeti kadar farket-
tirir ve verginin tesirlerini yatirimlara aynen aksettirmesi bakimin-
dan nétr bir mahiyet tagir. Iste bu noktadan hareketle yillik indi-
rim nispetlerini siir'atlendirdigimiz takdirde (hizlandimlmig amor-
tisman) vergi sonrasi gelir vergi Oncesi gelirden efektif vergi nis-
peti kadar degil fakat daha az inhiraf -gésterir. Indirimleri yavag-
lattigimiz takdirde bunun tamamiyle aksi bir durumla karsilagaca- ‘

Maliye Ensi. Kownferamslorr — 9
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g1z, Ani amortisman metodu ise vergi sonrast gelir nispetini vergi
oéncesi gelir nispetine egit klar”, ‘

D) YATIRIM INDIRIMI

Hizlandirilmig amortisman metodlar: bir yandan yatirimlar icin
beyan tesiri ifa ederken, diger yandan vergi varidatinm genig 6lgii-
de azalmasina sebebiyet verebilmektedir &, Bagka bir ifadeyle yati-
rim maliyetinin ya hemen veya birkag yil icersinde vergiye tibi ge-
lirden tenzil yoluna gidilmig olmas: devilet aleyhine genig capta ge-
lir tegiri gosterir. Cary Brown bu mahzuru onlemek gayesiyle «bir
dolarhk varidat kaybi bagina yatirmlar iizerinde optimum -beyan
tesiri ifa eden» ve yatirim indirimi adiyle anilan bir metodun tat-
bikini tavsive etmigtir®.

Bahis konusu metod, hizlandirilmig amortlsmanla, bir arada ele
alindig: ve yurutuldugu takdirde, yatirimlar Uzerindeki beyan te-
sirlerini daha da ziyadelegtirecelkt bir kuvvet kazanir, Diger taraf-
tan yatirim indiriminin tatbik sahas1 daraltilarak sadece net yati-
rimlara inhisar ettirilmekle ekonominin gelisme hiza arttirilabile-
cektir, Bu durumda yalniz birikmig amortismanlar iistiinde yatirm
yapan igletmeler ayrica yatirun indiriminden faydalanacaklardir.
Durgun ve geriliyen igletmeler ise sadece amortisman indirimlerinin
sagladigt vergi avantajlarim elde edeceklerdir.

\

a) Yatwvm Indiriminin Beyan Tesirleri ;

Yatirim indiriminin beyan tesirlerini izah ederken énce gayri
safi yatirimlar ele alahm ve indirimden bunlarin da faydalandiril-
. masiyle ne gibi neticelerle karsilagilacagim gostermeye caligalim.
Biitlin yeni yatirimlara tatbik edilecek bir indirim — igletme eger
bu indirimi massedebilecek kadar bir vergi borcuna malikse — ya-
tirimin jktisap degerini diigtirmek yoniinde tesir icra eder. Bu ba-
kimdan yatirim indirimi ile siibvansiyon arasinda bir benzerlik var-
dir. Su gartla ki siibvansiyonlardan &nceden kararlagtirilan biitiin

7) Ani amortisman metodunun formiillerle jzah: i¢in bak, 8. B. Chase,
 Tax Credits for Investment Spending, Op. Cit. s. 48-49.

%) E. C. Brown, The New Depreciation Policy Under the Income Tax:-
An EKconomic Analysis, (National Tax Journal, March, 1955), s. 88-91

9) Ibid. 5. 96, '
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igletmeler istifade edebildikleri halde yatirim indiriminin tathik sa-
has1 sadece kafi derecede vergi boreu tagryan firmalara inhisar eder.
Kar temin etmiven ve zararla caligan igletmeler bu metodun. tatbi-
kinden faydalanamamakla beraber, indirimler igin ilerki veya gee-
mig senelere dogru nakil imkam tanindigl takdirde, onlara da béyle
bir firsat verilmig olur.

Yatirmh indiriminin beyan tesiri yapilan yeni yatirmmlarin ver-
gi sonras: net gelirinde husule gelen artigla Slciiliir. Eger indirim.
nispeti % 25 ise digrer bir tﬁbirle yatlrlm maliyetinin % 251 vergi
liveti % 25 nispetinde bir dugug kaydeder. Bu durumun neticesi ola-
rak yeni yatirrmlarin vergi sonrasi umulan gelirinde bir artig tes-
_bit edilecektir, Fakat umulan gelir nispetindeki yiikselis uzun vé-
deli yatirimlara nazaran kigsa videliler icin daha fazla olacaktir,
Béyle bir netice miirekkep faiz metodunun hususiyetinden ileri ge-
lir. Uzun védeli gelirlerin halihazir degerini bulmakta {athik edile-
cek iskonto haddi kisa vAdelilere nazaran daha yiiksektir, Iste bu
+ sebepten gayr: safi yatirima tatbik edilecek bir yatirmn indirimi
miitegebbisleri kisa videli yatirimlara sevkedebilir, Bu durumda. ki-
sa vAdeli yatirimlarin cezbedici bir karakter kazanmasi onlarin ki-
sa fasilalarla paraya cevrilmelerinden ve dolayisiyle miitegebbislere
ardarda indirimden faydalanma imk&nmmi vermelerinden ileri gelir,

Yatinnm indiriminin sadece net yatirima tahsis edilmig olmam
halinde devletin varidat kayh onlendigi, ekonominin geligme hizi
tegvik edildigi gibi kisa vAdeli yatirimlar lehine olan avantajlh du-
rum da ortadan kalkar, Net yatirmm icin tatbik edilen bir indirim
valmz geligen firmalarin vergi sonrasi umulan gelir nispetini yiik-
seltecek ve indirime mevzu teskll eden yatirim miktarini azalta-
caktir.

Indirim i¢in net yatirim iizerinde durulmakla kargilagilan neti-
_celerden biri de gudur: Net yatirim yapan bir miitegebbis bugiinden
bir indirim elde etmekle beraber, ilerde yafirimin iktisadi dmrii so-
na erdigi zaman onun maliyetine egit Slclide birikmig amortisman tu-
tariyle karsilagacaktir. Birilkkmis amortismanlarin iistindeki yati-
rimlar indirimden fé,ydalandlgma gbre, sabit tesislere yapilan her
bir ildive — indirim nispetinin % 25 olmasi halinde — firma igin
ilerde 25 TL. ik bir kayba sehebiyet verecektir. Ciinkil bu durum-
da munzam bir yatirim ilerde, maliyetine egit bir mebligin birik-
mig amortismanlar hesabinda yer almasi neticesini doguracak ve o
kiymette bir yatirnmin artik net olma vasfini ortadan kaldiracaktir,
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Hal bdyle olunca yatinnm indiriminin kisa videli yatirimlar le- -
-hine husule getirdigi sdylenen avantajl: durumdan artik bahsedile-
mez, Adedi bir misal yardimiyle bu hususu daha acik bir gekilde ifa-
de etmek miimkiindiir. Bir miitegebbisin 100 TL. ik net bir yatirim
yaptigin farzedelim. Bu takdirde o 25 TL. ik bir indirim elde ede-
cek ve yatirimin maliyeti 100 TL. dan 75 TL. ya diismiig olacaktir.
Dogru amortisman metodu bahis konusu yatirimin devamlh bir ge-
kilde mevcudiyetini idame ettirir, Fakat amortisman indirimleri
75 TL. degil 100 TL. fizerinden hesaplanmalk icabeder, Bu durumda
miitegebbis indirimin tatbikiyle kendisine 75 TL. ya mal olan 100 TL.,
degerindeki bir kapitalden devamii olarak gelir elde etmek imkénmi
bulacak ve vergi sonrast umulan gelir nigpeti indirimden oncekl sSe-
viyesinin 1/.75 = 133 1/, iine yiikselecektir 19,

Hizlandirilmig amortismanin tatbiki halinde \% 25 nispetindeki
yatirim indirimj vergi sonrasi umulan gelir nispetinde % 33 '/, ten
daha az bir yiikselig temin eder. Ani amortismana gidildigi takdir-
de ise yatirnm indiriminin hi¢ bir tesiri bahis konusu olamaz, Ciinkij
yvatirim maliyetinin tamami bir defada vergiye tibi gelirden indiril-
mekle birikmig amortismanlara yeni ildveler yapimig olmaktadir, Bu
durumda’ net yatirimdan bahsetmek miimkiin degildir. IMzlandiril-
ris amortisman yatimm indiriminin beyan fesirlerinin iglemesine
méani olur. Bundan dolay1 bu iki metod arasinda tamamlayicihk de-
gil fakat birbirinin yerini tutma miinasebeti oldugu stylenebilir:

indirimin yatirim miigevvikleri iizerindeki tesiri yatirimin mar-
jinal miiessiriyetinde husule gelen degigiklikle Slciiliir, Grafik I in
tetkiki suretiyle bu degigikligi yakindan takibetmek miimkiindiir,

xx’ muayyen bir firmada indirimin tatbikinden evvel yatirimin
marjinal mijegsiriyetini ifade eder, 00’ birikmig amortismanlarin tu-
tarim gosterir. 96 25 nispetinde tatbik edilen bir indirim, dogru amor-
tisman metodu kullaruldigr takdirde, O/ {izerindeki yatirimin mar-
jinal milessiriyetini % 381/, nispetinde yiikseltir, Bu durumda fir-
ma birikmig amortismanlari iistiinde yaptig: her bir yatirim igin in-
dirimden &ncekine nazaran 3/4 nispetinde bir para mebldgina ihti-
yag duyacaktir., 0’ diginda yatirimin marjinal miiessiriyeti wx’ den
vx’ ne cikar ve xx’ gimdi x w yx’ ne gevrilir, yx’, yatay eksen-
de her noktada xx’ nfin 9% 331/, nispetinde tstiinde kalir.

10) Nasil ki, 100 TL. hk bir tahvil % 10 nispetinde bir gelir temin edi-
yorsa fiyatimn 75 TL. ya diismesi halinde onun femin ettifi hakiki faiz ge-
Liri ¢ 13,8 e cikar,
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Eger faiz haddi 0a seviyesinde ise firma yatirimim Om den
08 ye yitkseltir. Cinkil ancak bu noktada yatirimin marjinal miies-
siriyeti piyasa faiz haddine egittir, Eger faiz haddi 0 ¢ seviyesinde
ise firma yatirnm hacminde bir degisiklik yapmaz. Ciinkii yatirim
- indirimi ¢/ diginda umulan geliri yatirim harcamalarni tegvik ede-

O Om 5 ¥
Yaftrem ($)

Sek. I

%

cek olciide arttirmaz. Faiz haddi Oc den agagiya dogru diistiikce
6yle bir noktaya gelinir ki firma xw den yx’ ne gegmeyi karh
" bulur, Oe faiz haddinin béyle bir nokta oldugunu farzedersek bu .
takdirde Szatlrlm harcamalari sediilii indirim sayesinde xx’ den

xtvx’ ne doéner .
*

11) Firmanin xx’den Xtvx'ne gegecegi nokta hakkinda fazla bilgi igin
bak, S. B, Chase, Op. Cit. 5. 39 (Dip notu).
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Bu yeni egri indirimden sonra muhtelif faiz hadlerinde karh bir

“gekilde yapilan yatirim harcamalarim gosterir. Yatirim indiriminin

beyan tesiri piyasa faiz haddinin Oe nin altinda veya iistiinde olu-
gima baghdir. Bu miinasebet firmadan firmaya degigir..

Grafik II yatirm indiriminin iig ayr: firma iizerinde icra ettigi
farkll tesirleri gostermektedir. Indirimin tatbikinden evvel Oa
faiz haddinde her biri 0m kadar bir yatirim yapar. Bu durumda
birinei firma birikmig amortismanlar: iistiinde bir yatirim yaptigi
icin (Om, > 00°) geligen bir firmadir, Ikinei firma durgunluk
safhasindadir (0m,= 00)., Uciincii firma ise gerilemektedir
(0m, < 00’). % 25 nispetinde bir yatirim indirimine miisaade edil-
dikten sonra her bir firmanm yatirim harcamalar: sediilii xx’ den
¥ ve X' nii birlegtiren noktall hattd bir kayma yapar, Simdi Oa
faiz haddinde birineci firma yatirmmlarimi 0s, e kadar arttiracak-
tir, m, s, uyarilmig yatirmm temsil eder. Tkinci firma da, evvelee
olduguna nazaran, daha fazla yatirim yapacak ve durgunluk halin-
den cikacaktir (0s, > 007)., Uciincii firma yatirim seviyesini de-
gistirmiyecektir, Ciinkii Oa faiz haddi Oe, in tistinde kalmakta-
dir. :

' Bir an icin bu iig firmanin ekonominin biitiiniini temsil ettigi-
ni farzedersek vergi Oncesi ve sonrasi yatirim harcamalari sediil-
lerini birbirine katmak suretiyle yatimim indiriminin global tesirle-
rini dlgmek imkan dahiline girer, Grafik IIT te xx’ egrisi indirim-
den onceki, noktall egri ise indirimden sonraki toplam yatirim har-
camalarini ifade eder. 0a faiz haddinde % 25 nispetinde bir yati-
rm indirimi toplam yatirmi Omi den Os ye ylikseltir. Burada
ms toplam uyarilmg yatirimlar: temsil eder (grafik Il de m, s, +
m, s,). Indirimin sadece net yatirimlara tatbik edilmig olmasi baz
firmalar (misalimizde iiciincil firma) igin beyan tesiri ifa etmiyecek-
tir. Bu yiizden, gerileyen firmalar belli faiz hadleri altinda yatirim -
“harcamalarint degistirmek yoniinde harcket gostermezler. -

b) Yatirum Indiriminin Gelir Tesirleri :

Net yatirim, igin tanman vergi indirimi bir taraftan devlet va-
ridatim azaltirken, diger taraftan birikmis amortismanlari iistiinde
yatirum yapan firmalarin, vergi sonrasi karlihk derecelerini yik-
seltmek suretiyle, mall durumlarini kuvvetlendirir, Net gelir nispe-

" tindeki bir artig igletmenin geligmesi igin gerekli yatirimlara, hisse
senetlerine tahsis edilebildigi gibi, hissedarlara dagitilabilir veya
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para halinde elde tutulabilir. Artan gelirin hissedarlara dagitilan
kism1 yine onlar tarafindan ya istinlake yoneltilir veya iddihar edi-
lir., Bu gelir kisnunin direkt olarak yatirima gitmesi veya hisse se-
netleri i¢in artan taleb geklinde ortaya cikmasi da miimkimndiir,
Yatirim indirimi gelir tesirinin hususi harcamalar1 arttiraca-
gina, muhakkak nazariyle bakilabilmekle beraber, bunun ne mikta-
ra balig olacag:, istihlikle yatirim arasmda nasil bolinecegi kesin
bir gekilde onceden stylenemez. Vergi tasarrufunun énemli bir kig-
minmn yatirimlara yénelecegini kabul etmek makul bir diigiince tarz
olur, Maamafih istihldk harcamalarnda da bir artig beklenebilir.

Biit_i.in Tirmalar

Yizde

ap o

o ﬁ 5 K

| Yatrim ($) N .

¢

Sek. 11T

Sermaye piyasasinda tam rekabet sartlarimin bilkiim siirdiigii
faraziyesi kabul edildigi takdirde, indirimin firma yatirim harca-
malar! iizerinde ne yonde tesir iera edecegini tyin eden Amil faiz
haddi olacaktir, Global olarak ele alinirsa denilebilir ki yatinm in-
diriminin gelir tesiri muayyen firmalar icin yatirilabilir fonlar mik-
tarimi arttirmak suretiyle faiz haddini diistirmek yoniinde tesir icra
ederken, beyan tesiri diger baz firmalarin belli bir faiz haddinde
fonlar talebini yiikseltecektir, Bu iki zit kuvvetin faiz haddinde ne
ybnde bir degisiklik yapacagr hususu ise onlarin tazyik derecesine
baghdr. '

Biitiin firmalar1 temsil eden grafik III te yatinm indiriminin
gelir tesirinin yatirilabilir fonlar arzim N s miktarinda arttirdigi-
ni:farzedelim. Bu durumda faiz haddinde bir degigme bahis konusu
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olmiyacaktir. Firma 1 ve 2 yatirimlamm arttivacaklar, buna kar-
gillk firma 3 iin yatinm seviyesinde herhangi bir degigiklik goril-
miyecektir. Eger gelir tesiri fonlar arzina N s den daha bilyiik bir
ilavede bulunursa her iic firma da daha fazla yatirim yapmalk ciheti-
ne glderler Diger taraftan yatirilabiliv fonlar arzindaki artiy Ns
den az ise faiz haddi yitkselecektir ;

Daha diigiitk bir faiz haddinde yat1r11ab1hr fonlar arzinda her-
hangi bir artis beklenemiyeceginden nispetin 0b ye ¢ikmasi muh-
temeldir. Bu faiz haddinde toplam yatirim seviyesi bir degigiklik
gbstermiyecek, fakat birinci firma yatirimiarm:i Om, den On, e
yiikseltirken, ikinei ve fgiincii firma yatirmlarim Om, den On.
ye, O0m; den 0n, e diigiireceklerdir. Fakat boyle bir durum, istis-
naidir. Ciinkii' bu takdirde yatimm indirimi neticesinde elde edilen
vergi tasarrufunun hicbir gekilde reel varhklar veya hisse senefle-
rinin finansmamnda kullamimadign faraziyesine dayaniimig olur.
Diger bir deyigle yatirim indiriminin husule getirdigi gelir artiginin
tamamen istihlik harcamalarina ve iddihara yoneltildigini kabul et-
mek gerekir. Hattd bu durumda bile faiz haddinin yiikselmekte ol-
mas1 fertleri likid halde elde tuttuklar: paray: hisse senetleriyle de-
Zistirmeye tesvik edecek ve dolayisiyle yatirilabilir fonlar arznda
bir artig bekleneeektir. Diger taraftan indirimin yeni yatirimlarin
gelir nigpetini yitkseltmig olmast meveut yatirmlarn kiymetini
azaltmak yoniinde miiessir olur ve neticede servet degerlerinin azal-
digmm goren fertler daha az istihlak etmeye ve daha fazla tasarrufta
bulunmaya tegvik edilirler.

Yukardaki tahlil ancak biitiin firmalarin 6z sermaye rantahbili-
tesini azami haddine cikarabilmek icin piyasadan egit gartlar altin-
da odiine fon temin edebilmeleri halinde dogrudur. Halbuki birgok
firmalar yatirrmlarin finansmanm igin dahili fonlara dayanmak mec-
buriyetindedirler. Dahili sermaye marjinal gelir nispetinin pivasa
faiz haddi iistiinde olmas: da onlar1 bu yola sevkeder. Hafti bam
firmalarin béyle bir mukayeseye bile Hizum gormeden temettii tev-
ziinden arda kalan fonlari yatirima yéneltmeleri de miimkiindiir,

Bu sartlar altinda firmalarin yatirim indirimine karsi gostere-
cekleri reaksiyonu gelir tesiri tAyin eder. Burada ekstrem bir gekil
olarak indirimden miitevellid vergi tasarrufunun tamamen dahili ya-
tirimlara ayrilabilecegi de diigiiniilebilir, Meseld yatirimlarim dahili
fonlardan finanse eden bir firma evvelee 1.000.000 TL. ik net bir
yatirim yapiyor idiyse, 9 25 nispetinde bir indirimin tatbikinden
sonra bu ugurdaki harcamalarim 1.333.333 1/, TL. ya yiikseltecektir.
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Net yatirim yapan firmalarin geng ve bilyiiyen firmalar oldugu
hatirda tutuldugu takdirde bunlarin indirirriden miitevellid vergi ta-
sarruflarinin devam edebilecegi diigiiniilebilir, Gelir tesiri kirla ca-
ligan ve dolayisiyle indirimi massedebilecek kadar vergi borcuna
milik gelisme halindeki firmalarin fon ihtiyaglarim kargilamayt
garanti altina alabilir. Halbuki geriliyven veya biiyiime safhasinda.
olmakla beraber vergi boreu tagmiyan firmalarin elinde béyle bir
imkén mevecut degildir,

c) Yatvrim Indirimi ve Ucuz Para Siyaseti :

Konjonktiiriin alcalma safhasinda yatirim indirimi ucuz para
siyasetine nazaran daha miiessir bir vasita olarak kargmmiza cikar,
Fakat toplam. talebin ¢ok kuvvetli oldugu bir devrede yatirim indi-
riminin meveudiyeti faiz haddinin yiikseltilmesini gerekli kilar.

Farzedilsin ki para otoritesi yatinmm indiriminin beyan tesirle-
rini faiz haddini ylikseltmek suretiyle gidermeyi kararlagtirdi. Bu
takdirde, grafik III te goriilecegi iizere, toplam yatirim harcamala- -
rnin sabit kalabilmesi i¢in faiz haddinin (faiz haddi ile istihldk ara-
sindaki miinasebetleri burada nazari itibara almiyoruz) 0a dan
0b ye yiikseltilmesi gerekecektir. 0b Faiz haddinde her bir firma
On miktarinda yatirnm yapacagindan (grafik II) toplam yatimm
geviyesi dilger. Fakat faiz haddindeki yiikselme ve yatirim indirimi
miigtereken yatirimlarin firmalar arasi dagilimim degigtirmek yé-
niinde miiessir olur. Ikinci ve iigiineli firma yatirimlarmi m,n,,
m, n, kadar kismak mechburiyetinde kaldiklar: halde, birinei firma
yatirimim m, n, o&lgiisiinde arttirir,

Gorililyor ki yatinm indirimi para siyaseti ile bir arada ele alin-
digt ve tatbik edildigi takdirde toplam yatirnmin GM seviyesinde
tutulabilmesi ancak geligen firmalarmn, durgun ve geriliyen firmalar
aleyhine olarak, daha fazla tegvik edilmesiyle miimkiin olur, Eger
toplam talebin yiikselmesine méni olunmak isteniyorsa yatirim har-
camalarimin tegviki i¢in yvatirin indirimi metoduna ancak istihlakin
kisilmas1 bahasina bag vurulabilecektir, Aksi takdirde siir'atle ge-
ligen firmalar lehine bir ayirim yapilmig olur, Istihldk harcamalar:
servetin artan bir fonksiyonu oldugundan, faiz haddinin yiiksel-
tilmesiyle yatirim indirimi metodu hisse senetleri kiymetlerinin diig-
mesine ve dolayisiyle istihlikin azalmasina sebebiyet verebilecek-
tir. Fakat yatirim indiriminin temettillerde husule getirecegi arti-
sin istihlak harecamalarim tegvik edecegi de unutulmamalidir. Buna
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ragmen istihlik mallarina kargi taleb hakikaten diismiis bulunu-
yorsa yatirim harcamalarinda muayyen bir artiga miisaade edile-
bilir. Bu durumda faiz haddi, yatirimlar1 azalan istihlak olgiislinde
arttiracak bir seviveye (0b nin altinda) yiikselmek zorundadir,
Geriliyen firmalar faiz haddindeki bu ciiz'i artigtan da zarar gire-
ceklerdir, [
Bu miildhazalar, faiz haddinde yapilacak degigikliklerin ya,t1¥
run indiriminin alternatifi olarak yalmz bagma tam istihdam sevi-
vesini temin edecegi biitlin hal ve sartlar altinda ileri siiriilebilir.
Simdi farzedilsin ki hiik@metin takibettigi maliye politikasinin ga-
. yesi yatimmlart OM seviyesinden OR seviyesine ytikseltmektir
(grafik II1). Bir an igin yatirim indiriminin'mevcu-t olmadigim ka-
bul edersek faiz haddinin 0a dan Oc ye diigtiriilmesiyle bu miim-
kiin olur. Bu takdirde her ii¢ firma yatirmmlarii Om. den Or ye
yitkselteceklerdir (grafik 1T). Aym gayenin tahakkuku icin faiz had-
dine dokunmayip yatirim indirimi metoduna bag vurulabilir. Bu tak-
dirde birinci ve ikinci firma yatirmmlarini Om den Os ye yiiksel-
tecek, iiciineii firmamn yatirimlarinda ise hichir degisiklik olmiya-
caktir.

Qérilliiyor ki yatirim indirimi alternatifi secilmekle birinei ve
ikinei firmalarin yatirmlar: (istihlak iizerindeki tesirleri bir tarafa
birakacak olursak) iigiinciiniin aleyhine olarak tegvik edilmektedir.
Bunun neticesi olaralk, meseld, kirla caligmiyan demiryolu girketle-
'ri yatirnm indiriminden istifade edemedikleri gibi, ihtiyac duyduk-
lar: fonlar icin de yiiksek faiz haddi ile kargtlagacaklar, diger ta-
raftan gelisgmekie olan ve otoblis ve kamyon igleten kumpanyalarin
karhlik dereceleri yitkseltilmig olacaktir. Yine bunun gibi dev tegeb-
biislerin yatirimlar: fazlasiyle tegvik edildigi icin yeni kurulan ve
heniiz kafi derecede kAr temin etmediginden yatirm indiriminden
faydalanamiyan elektronik firmalar yitksek faiz haddi 6demek mec-
buriyetinde kalirlar. Bu yoldan kaynaklarin dagilimina tesir edil-
mis olmas1 vergi Oncesi marjinal gelir nispetini biitlin yatirim. sa-
halarinda birbirine egit olmaktan alakoyar. Bu netice adil olmadigt
gibi ekonomik refahin gayelerine de aykiridar,

E) NETICHE

’YukardakiK sahifelerde hizlandiriimig amortiSIPa,n ve yatirim
indirimi metodlarini esaslar1 ve igleyis tarzlan itibariyle feferruath
_bir gekilde incelemis bulunuyoruz. Bahis konusu iki metodun ikame
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yatinnmlara degil de sadece net yatirimlara tatbik edilmis olmasi
devletin ugradigr varidat kaybi bagina azami beyan tesiri ifa etmek
bakimindan gereklidir. Fakat bu durumda bahis konusu iki metod
arasinda, evvelce de igaret edildigi gibi, birbirini tamamlama degil,
biri digerinin yerini tutma miinasebeti ortaya cikar. .

Hal boyle olunca, biiyitk varidat kayiplarina sebebiyet vermiye-
cegi ditgtincesiyle hilandirilmig amortismana daha miiessir bir va-
sita olarak bakilabilir, Amortisman bir maliyet unsurudur. Bugiin
olmasa dahi yarin vergiye tabi gelirden indirilebileccktir. Bu yiiz-
den sabit tesisler maliyetinin ya hemen veya bityiik bir kism itiba-
riyle ilk yillarda vergiye tdbi gelirden indirilmesinin deviet igin
bir varidat kaybi neticesini dogurmadan yatirmlar iizerinde beyan
tesiri ifa edecegi diigiiniilebilir. Muayyen bir yil vergi varidatinda
kaydedilen bilyiik bir azalma diger senelerde telafi edilecektir 2.

Durgun bir ekonomi igin belki bu gdriig tarzi dogru olabilir,
Fakat gelisen bir ekonomide her yil kapital stokuna yeni ildveler ya-
pudigindan devletin hizlandirlmtg amortisman sebebiyle kaybettigi
meblaglar: kolay kolay telafi etmesi diisiiniilemez 1, Yatirim indiri-
mi varidat kayb bagina azami itici kuvveti temin ettigi icindir ki
hizlandirilmig amortismanin alternatifi olarak &ne gliriilmiigtir,

Diger taraftan yatirim indiriminin tesirleri faiz haddindeki de-
gisikliklerle giderilmeye caligildigl veya ekonomiyi tam istihdam
seviyesine gotiirmek i¢in ucuz para siyaseti yerine yatirim indirimi
metoduna basvuruldugu takdirde hakkaniyet ve refah ekonomisi
prensipleriyle bagdagsamiyacak baz neticeler ortaya cikmaktadir,
Biiyliyen firmalarin, durgun ve geriliyen firmalar aleyhine olarak,
daha fazla tegvik gérmesi bunlar arasindadir,

Bu durumda yatirim indiriminin yerini tutacak, onun fonksiyo-
nunu ifa edecek bagka metodlar tavsiye edilmektedir, Mesels faiz
‘haddinin diigiirtilmesi veya faiz haddinde yapilacak degigiklikle be-
raber gahsi gelirlerin agir bir gekilde vergilendirilmesi (muhtemeien
harcama vergisi ile) veyahut da kurumlar vergisi nispetlerinin azal-
tilmasi gibi. Fakat eger ekonomiyi tam istihdam seviyesine cikart-
mak igin toplam talebin yikseltilmesinde faiz haddini diigtirmek
mahzurlu gorilliiyorsa (meseld tediye bilingosu sebebiyle) bu tak-
dirde yatirtm indirimi metodundan faydalanmak gerekecektir. Ba-

12) Bu konuda bak. E. Gordon Keith, Repercussions of the Tax Systeni
on Business; [«Fiscal Policies and the American Economyy Ed. Kenyon I,
Poole, Prentice - Hall, New York 1953] icinde 5. 353 - 54.

13) TIbid., s, 353 - 54. :

y



mzlandiriimis Amortisman ve Yatirim Indirimi 141

his konusu metod istihldkten ziyade yatirimlari tegvik ettigi icin
amortismanlarin hizlandirilmag ve kurumlar vergisi nispetlerinin
azaltilmasi gibi tedbirlere nazaran daha miiessir neticelerin alinma-
sum saghyacakiir, : '

Kar marjlarinin yatirm kararlarinda ehemmiyetli bir rol oy-
namadigt bir devrede ucuz para siyasetinin yerini tesirli bir kontrol
vasitas: olarak yatirim indirimi metodu alabilir. Fakat bu takdirde
de yatirim indiriminin sadece gelir tesirleri igliyecektir. Siibvansi-
yon verilmesi, kurumlar vergisi nispetlerinin diigiiriilmesi gibi diger
mali tedbirler de ayn1 gayeye hizmet edebilecegi gibi kirhilik du-
rumlar:, geligme hizlar: farkh firmalar arasinda da fistelik bir ayi-
rim yapmasz.,

Son olarak gu hususu da ilive etmeliyiz., Gerek hizlandirilmig
amortisman ve gerekse yatirim indiriminin tam istihdam halinde
olan bir ekonomide beyan tesiri ifa edebilmeleri i¢in istihldk harca-
malarinin kismlmasina zaruret vardir. Gelir tesiri devletten miite-
sebbislere transfer edilen fonlarm miktariyle smmirlandiriimigtir.
Yatirim indirimi nispetinde verilen bir silbvansiyon da ayni fonk-
siyonu ifa edebilir. Beyan tesiri, marjinal gelir nispetinin mitegeb-
bisler igin cezbedici bir karakter kazanmasi ve dolayisiyle istihsal
kaynaklarinin indirimin tatbik edildigi yatirom sahasina y&neltil-
mesiyle kendisini belli eder. Bu durum ise ancak miistehliklerin,
servet degerlerinin diigmesi, zaman tercihi gibi faktirler sebebiyle,
istihlak kapasitelerini daraltmalariyle gergeklegebilir,




