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öZET 

Bu çalışmada bncelikle, madencilik yatır:ı.mlarının 

bzellikleri, ma.denci 1 i k yatırım evreleri ve taşıdıkları 

riskler-in ele alınmasından sonra, madencilik yatırım karar­

larını etkileyen karar degişkenleri ve parametreler analiz 

edilmektedir. 

Madencilik yatırım proje önerilerinin degerlendiril­

mesinde belirlilik, risk ve belirsizlik ortamlarında kul­

lanılan yöntemler ayrıntılı olarak ele alınmaktadır. 

Madencilik yatırımlarının riskliliginde dogal, tekno­

lojik, ekonomik ve politik belirsizliklerin etkileri açık­

landıktan sonra, karar vericinin kontrol edebildigi önemli 

karar degişkenlerinden olan Uretim kapasitesi ve sınır te-

nbrUn etkileri araştırılmaktadır. Ayrıca, bu etkilerin öl-

çUlmasinde kullanılan risk ölçUtleri tanıtılmaktadır. 

Madencilik yatırımlarının riskliliginde, sınır tenör 

kararlarının etkilerinin araştırılması amacıyla yapılan uy­

gulama çalışmasında, Etibank Gtimtişkby lOO.Yıl GUmtiş Madeni 

1şletmesi sondaj ve proje verileri 

likle, maden yatagının rezerv-tenör 

kullanılmıştır. önce-

dagılımı ve sınır te-

nbr ilişkileri araştırılmış, bunlara baglı olarak saptanan 

sınır tenör seçenekleri için statik ve dinamik optimizas­

yonlar yapılmıştır. Monte Carlo benzetim yöntemi temelinde 

geliştirilen risk analiz modeli ile de sınır tenbr kararla­

rının yatırım riskliligine etkileri blçUlmUşttir. Bu uygula-

ma çalışmaları sonucunda, risk blçtitlerinden beklenen de-

ser, varyasyon katsayısı ve çeyrek varyasyon katsayısı ile 

yapılacak degerlendirmeler-in, sınır tenbr kararlarının ya­

tırım riskliligine etkilerinin biçilimesinde daha kul lanışi ı 

oldusu, dinamik optimizasyonla elde edilen kararlar dizili­

minin daha az risk içerdi9i saptanmıştır. 
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SUMMARY 

In this study firstly, having studied the properties 

of mining investments, mining investment stages and their 

risks, decision variables and parameter s which affect 

mining investment decisions have been analysed. 

The methods u sed under qoditions of certainty, risk 

aııd uncertainty in evaluation mining investment project 

propositions have been dealt with in details. Having 

explaned the effects of natural, technological, economical 

and political uncertainties in risk of mining investment, 

the effects of production capacity and cut-off grade which 

are important decision variables t~at can be control led by 

decision maker have been investigated. Apart from this, 

the risk criteria used in the measurement of these effects 

have been exhibited. 

In this study of application which was conducted for 

the investigation of the effects of cut-off grade decisions 

in mining investment risk, the dril !ing and project data of 

Etibank GUmUşkdy 100.Year Silver Mining Company have been 

used. Firstly, the distribution of reserv-grade of the 

deposit and cut-off grade relationships have been investi­

gated. In relation to these, static and dynamic optimisa­

tions have been made for cut-off grade alternatives. The 

effects of the decision of cut-off grades have been measured 

by risk analysis model based on Monte Carlo Simulation 

Method. At the end of application studies, it has been 

determined that evaluations which wil 1 bemade by using 

expected value, variation coefficient and quartile variation 

coefficient from risk criteria are more useful in measuring 

the effects of cut-off grade to investment risk. lt has 

alsa been determined that the decisions policy which are 

obtained from dynamic optimisation are iess risky. 
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1. G!R!Ş 

Madencilik yatırımları, genellikle yUksek riskli ola-

rak nitelendirilmektedir. Bu riskiiliSin nedenleri maden 

yatagının rezervi, tendrU, jeolojik ve minerolojik yapısı 

ile cevherlerin teknolojik kazanımı gibi özelliklerin tah­

mininden kaynaklanan belirsizlikler ile, teknolojik, ekono­

mik ve politik belirsizliklerdir. Madencilik yatırımları-

nın riskliliginde, karar degişkenlerinin aldıkları deger-

lerinde önemli etkileri vardır. 

Son yıl larda enerji ve sanayi hammaddelerine olan ge­

reksinim! erin artması, buna karşılık yUksek kaliteli ve te­

nörlU maden yataklarının azalması nedeniyle, dUşlik kaliteli 

ve tenörlU, bUyUk rezervi olan maden yataklarının işletil­

mesi için, Uretimlerin daha bUyUk kapasitelerle yapılması 

sözkonusudur. Bu nedenle, yapılacak yatırımların miktarı 

da artmıştır. Ayrıca, alt yapıya ve çevre korumaya gittik­

çe artan tilçUlerde önem verilmesi de bu yatırımların mikta­

rını arttırmıştır. Bununla birlikte bUyUk sermayeler ge­

rektiren madencilik yatırımlarının, Uretim öncesi yapılan 

arama çalışmalarıyla birlikte bUyUk bir belirsizlik orta­

mında başlaması da madencilik yatırımlarının riskliliginin 

en bilyUk nedenlerinden birisidir. Maden yatagının özellik­

lerinin tahminiyle ilgili belirsizliklerin ise, maden yata­

gının işletilme ömrU sUresince azalanoranlarlada olsa et­

kili olması, yatırılan sermayenin geri dönUşUnUn, işletme 

karlılısının ve işletme yaşamının sUrekli olarak risklili­

gine neden olur. Bu nedenlemaden işletmeleri, tUm maden­

cilik yatırım evrelerinde, risk ve belirsizlik ortamlarında 

karar verme durumundadırlar. 

Madenierin aranması ile araştırma ve degerlendirme 

evrelerinde, yapılan yatırımların miktarı az olmakla 
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birliktet maden yataklarının ~zellikleri hakkında yeterli 

veriler elde edilemediginden, yatırımların taşıdıgı riskler 

oldukça yüksektir. Hazırlık ve tesis ile işletme everle­

rinde ise, yapılan yatırımların miktarı artmakta birlikte, 

maden yatagı özelliklerinin tahminiyle ilgili verilerin 

artması, riskin azalmasını saglar. 

Madencilik yatırım evrelerinin tUmünde teknolojik, 

ekonomik ve politik belirsizlik kaynaklarının etkileri de-

gişik oranlarlada olsa sürekli sözkonusudur. Bununla bir-

likte, özellikle hazırlık ve tesis ile işletme evrelerinde 

bUyük miktarlarda yatırımlar yapıldıgından, herhangi bir 

aksaklık karşısında maden işletmelerinin kayıpları da bilyük 

miktarlarda olur. 

Madencilikte yatırım evrelerinde yapılması düşünülen 

yatırımların tutarı, çogu kez eldeki olanakları aştıgından 

veya bir maden yatagında teknolojik olarak birtek projenin 

uygulanabilirliginden dolayı, çeşitli yatırım proje seçe­

nekleri arasında bir seçim yapılması s~zkonusudur. !şletme 

yönetiminin, yatırım seçenekleri arasında seçim yaparak ve­

recegi bir yatırım kararı ise, yatırılan sermayeye karşılık 

elde edilecek gelirlerin, işletme yaşamının sUrekliliginin, 

pazarlama ve rekabet gücünün ~nceden kestirilememesi gibi 

nedenlerle, zor ve riskli bir eylemdir. Bu nedenle, yatı­

rım kararlarının alınmasından önce, yatırım proje seçenek­

lerinin riskliligine neden olan faktörlerin araştırılması 

ve riskliilgin ölçülmesi gerekmektedir. 

Madencilik yatırımlarının projelendirilmesi aşamasın­

da, yatırımın gelecekteki karlılısını etkileyen kontrol 

edilebilen karar degişkenlerinin alabilecegi degeriere bag­

lı olarak birçok yatırım proje seçenegi geliştirilebilmek-

tedir. Bu yatırım proje seçenekleri arasından en iyisinin 

seçiminde ise, statik veya dinamik optimizasyon yöntemleri 



kullanılabilmektedir. Bu optimizasyon ydntemlerinde, proje 

seçeneklerinin kontrol edilemeyen degişken ve parametreleri 

için nokta tahmin degerieri kullanılmakta ve bunların be­

lirsizlikleriyle ilgilenilmemektedir. Kontrol edilebilen 

karar degişkenlerinin etkiledigi maden yatagının işletilme 

dmrU, yatırım giderleri, Uretim giderleri ve satış gelirle­

ri gibi degişkenlerin tahminiyle ilgili belirsizlikler ne­

deniyle de, kontrol edilebilen karar degişkenlerinin ala­

cakları degeriere baglı olarak geliştirilen proje seçenek­

lerinin taşıdıkları risklerde birbirinden farklıdır. Bu 

nedenle, optimizasyon çalışmaları sonrası, yatırım seçe-

nekleri ile optimum karar veya 

IiliSinin de dlçUlmesi gerekir. 

kararlar diziliminin risk-

Madencilik yatırım proje seçeneklerinin riskliliginin 

dlçUlmesinde, birçok risk degerlendirme teknigi kullanıla­

bilir. Bu tekniklerin birçogu, yatırım seçeneklerinin 

riskliliginin araştırılmasında kul lanılabilmekte, fakat 

riskiiliSin nedenleri ile risklilik derecelerini araştıra­

mamaktadır. Monte Carlo benzetim ydntemi ise, yatırım pro­

je seçeneklerinin riskliligine neden olan degişkenlerin 

olasılık dagılımlarından rassal brneklemelerle, yıl lık na­

kit akımlarının ve karlılık blçUtlerinin olasılık daSılım­

larının saptanmasında kul lanılabilen bir tekniktir. Yatı­

rım proje seçeneklerinin risklilik dereceleri ise, bu kar­

lılık dlçUtlerinin olasılık dagılımlarıyla belirlenebilmek­

tedir. 

Bu çalışmada, madencilik yatırım kararlarında riskin 

etkilerinin analizi ve dlçUlmesi amaçlanmaktadır. Bu neden­

le ikinci bb!Umde, madencilik yatırımlarının dzellikleri, 

madencilik yatırım evreleri ve taşıdıkları riskler, maden­

cilik yatırım kararlarını etkileyen karar degişkenleri ve 

parametreler açıklanmaktadır. 
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Belirlilik, risk ve belirsizlik ortamlarında madenci­

lik yatırım proje önerilerinin deSerlendirilmesinde kulla­

nılan yöntemler ise, UçUncU böltirnde anlatılmaktadır. 

DördUncU bö!Umde, öncelikle madencilik yatırımlarının 

riskliliginde etkili olan belirsizlik kaynakları ve bu 

risklilikte karar degişkenlerinin etkileri ayrıntılı olarak 

incelenmektedir. Bundan sonra, madencilik yatırım proje 

seçeneklerinin riskliliginin ölçUlmesinde kul lanılan risk 

ölçUtleri ve risk profilleri açıklanmaktadır. 

Beşinci bölUmde, madencilik yatırım kararlarını etki­

leyen önemli degişkenlerden olan sınır tenör kararları Uze-

rinde durulmaktadır. Sınır tenör kavramları, rezerv-tenör 

dagılımları ve sınır tenör ilişkileri açıklandıktan sonra 

sınır tenör optimizasyonlarında uygulanan statik ve dinamik 

yöntemler anlatılmaktadır. 

Altıncı böltirnde ise, sınır tenör kararlarının maden-

cilik yatırımlarının riskliligine etkilerini araştırmak 

amacıyla uygulama çalışması yapılmaktadır. Bu çalışmada, 

Etibank GUmUşköy 100.Yıl GUmUş Madeni !şletmesi rezerv son-

daj ve proje verileri kullanılmaktadır. uncelikle maden 

yatagının rezerv-tenör dagılımı ve buna baglı olarak sınır 

tenör ilişkileri araştırılmakta, daha sonra ise statik ve 

dinamik sınır tenör optimizasyonları yapılmaktadır. Bundan 

sonra, Monte Carlo benzetim yöntemi temelinde geliştirilen 

risk analiz modeli, statik ve dinamik sınır tenör kararları 

için çözUlerek, yatırım riskliliginde sınır tenör kararla-

rının etkileri ölçUlmektedir. Bununla birlikte, madencilik 

yatırım kararlarının riskliliginin ölçUlmesinde kullanıla­

bilen risk ölçUtleri de analiz edilmektedir. 
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2. MADENC!L!KTE YATIRIM KARARLARI 

2.1. Yatırım Kavramı 

!şletme ekonomisi açısından, dogrudan yatırımlar ve 

finansal yatırımlar olmak Uzere iki ayrı yatırım kavramı 

kul lanı lmaktadır. 

Dogrudan yatırımlar, belirli bir Urtin veya Urtinie­

rin Uretimi için faaliyette bulunmak ve/veya faaliyetleri 

devam ettirmek için gerekli tiretim araçlarının tilmtine yapı-

lan yatırımlardır<1). Bunlar, işletmenin kurulması için 

gerekli tiretim araçlarının saglanması, tiretimin stirdtirUlme­

si için yenileme ve tamamlama, tiretimin arttırılması için 

de genişletme yatırımları olabilir. !şletme yatırımları 

olarak da tanımlanan bu yatırımlarla, likid ödeme araçları 

tiretim araçlarına d5ntişttirUlmektedir<2l. 

Finansal yatırımlar ise, başka bir şirket yada şir-

ketlerin hisse senedi ve tahvil lerini 

pılan yatırımlardır<3l. Bu çalışmada, 

lardan söz edilmemektedir. 

2.2. Yatırım Kararları ve önemi 

satın almak için ya-

finansal yatırım-

!şletmeler yeni bir UrUnUn veya Urtinierin Uretimi, 

var olan tiretim araçlarının yenilenmesi ve tamamlanması 

veya tiretimin arttırılması için yatırım projeleri hazırlar­

lar ve bunları degerlendirdikten sonra, geriye dönUşU ol-

mayan veya geriye dönUşU bilyUk zarariara neden olabilen 

(i)PEKER,A., Yönetim Muhasebesi-Firma DUzeyinde Planlama, 
Yatırımcı Planlaması, Biltçeleme, t.U. Yayınları, No: 
2553, !stanbul, 1979, s.61 . 

(2)W!LKE,F.L., Maden !şletme Ekonomisi, (Çev. Yard.Doç. 
Dr. tsrnail Ugur), LT.U. Maden Fak., !stanbul, 1986, 
s.91 

< 3) PEK ER, a. g. e. , s. 61 
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kararlar alırlar<4>. !şletmeler ne kadar geniş kaynaklara 

sahip olurlarsa olsunlar, tasarlanan tUm proje seçenekle­

rini gerçekleştirmelerine olanak yoktur<S>. Bu nedenle tUm 

mUmkUn seçenekler, ekonomik olan ve ekonomik olmayan fak-

tarierin etkileride dikkate alınarak analiz edildikten son­

ra, işletme amaçları ve politikalarını eniyileyecek bir ya­

tırım kararı alınır. Yatırım kararlarını, işletme yönetimi-

nin felsefesi ile 

lerde etkiler<6>. 

tutum ve davranışları da önemli derece-

Yatırım kararlarının etkisinin uzun vadeli olması, 

mali kaynakların sınırlı olması ve işletmenin sabit gider­

lerle yUklenecek olması nedeniyle, üzerinde önemle durulma­

sı gerekmektedir<7>. Ayrıca yatırım kararları, gelecekte 

elde edilecek gelirleri, işletmenin verimliligi ve yaşamı­

nın sUrekliligi ile piyasa koşullarına uyumunu, önemli de­

recelerde etkiler. Yatırım kararının alındıgı zaman düze­

yinde, proje degişken ve parametre degerieri ile gelecek­

teki olayların gelişiminin tam olarak belirlenemernesi ne­

deniyle de, bu kararların önemi daha da artmaktadır. 

2.3. Madencilik Yatırırnlarının özellikleri 

Madencilik yatırımları, diger endüstriyel yatırırn­

lardan farklı birçok özelliklere sahiptir. Bu özellikler 

nedeniyle de madencilik yatırırnlarının degerlendirilmesine 

yıllarca özel önem verilmiş ve birçok degerlendirrne yöntem­

leri uygulanmıştır. Madencilik yatırırnlarının bazı önemli 

<4lDOSRUSöZ,H., "Yatırım Kararlarında Optimizasyon Problem­
leri ve Çöztim Metodları'', MPM Konferansları, Ankara, 
1971, s.149 . 

<SlAKGUC,ö., "Yatırım Projelerinin TeşebbUs Yönünden Deger­
lendirilrnesi", Yatırım Projelerinin Hazırlanması ve De­
gerlendirilrnesi, Cilt II, Devlet Yatırım Bankası, Anka­
ra, 1970, s.353 . 

C6lBUKER,S., !şletmelerin Finansal Yönetiminde Yatırım Ka­
rarları ve Türkiye'deki Uygulama, E. !.T. !.A. Yayınları, 
No:104/59, Ankara, 1973, s.13 . 

C 7 l W I LKE, a. g • e . , s . 91 
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dzellikleri aşagıda sıralanmaktadır: 

a) Madenler tilkenebilir ve yenilenemez dogal kaynak­

lar oldugundan, madencilik yatırımlarının cimrilde maden yata­

gındaki cevher rezerv miktarı ile sınırlıdır. Belirli bir 

cevheri tiretmek için alınacak araç gereçler ile kurolacak 

tesislerin dmrti, tiretim kapasitesi ve cevherlerin ortalama 

tenbrleriyle birlikte esas olarak cevher rezerv miktarına 

bag! ıdır. Cevher rezervi tUkendiginde, ,maden işletme faali­

yetleride sona ereceginden, yapılan yatırırmların, ttikenme 

dmril sUresi içinde geri kazanılmış olması gerekir<8l. 

b) Madencilikte, tiretim bncesi yapılan arama, araş­

tırma ve rezerv saptama çalışmaları için de yatırımlar ge­

reklidir. Arama ve araştırma çalışmaları sırasında, bulu­

nacak maden yatagının btiyUklUgU ve nitelikleri kesin olarak 

bilinemediginden, yapılacak yatırımlar risklidir<9). Diger 

endUstriyel işletmeler ise, hammaddeyi bulmak için i...iretim 

öncesi herhangi bir yatırım yapmayabilirler<10) 

c) Maden arama aşamasında varolan, madenin btiyUklUgti 

ve niteligi ile ilgili belirsizliklerin bazıları, tiretim a­

şamasında da varlıgını korur. Uretim amacıyla yapılan yatı­

rımlar, madenin niteligiyle ilgili belirsizliklerden başka, 

pazarlama belirsizlikleriyle de karşı karşıyadır. Cevher ve 

metal satış fiyatları mevsimlik dalgalanmalar gösterirler ve 

fiyatların dtiştiş ve ytikselişlerinin nedenleri yeterince 

anlaşılmış degildir<11). 

(8)CANER,G., Maden Ekonomisi, MTA Yayınları, No:27, Ankara, 
1983, s.151 . 

(9)TOPUZ,E., Maden Yatırım Projelerinde Riskin Tanımı ve 01-
çUlmesi, MRYF Konferans Metinleri, E.T.K.B., Ankara, 
Ekim 1983, s.4 . 

(10)ERGIN,H. ,"Maden Işletmelerinde Uretim Oneesi Maliyetie­
rin Muhasebeleştirilmesi", A.U. !.t.B.F. Yayınları, 
No:11, Eskişehir, 1983, s.7. 

(11)TOPUZ, a.g.e., s.4 ; SLOAN,D.A., Mine Management, 
Chapman and Hall, London, 1983, s.22. 
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dl Ulke sınırları içerisinde varolan madenler, di..izen­

siz olarak dagılmışlardır. Bunların işletilmesinde dogal en-

gellerle karşılaşılabi 1 ir. Madenler, genellikle yerleşim 

bblgelerine uzak ve ulaşım yol larıdan yoksun yerlerde bulun­

duklarından, bnemli alt yapı yatırımlarını da gerektirir­

ler<12). Diger endüstri yatır·ımları ise, genellikle alt yapı 

hizmetleri tamamlanmış, ulaşım imkanları iyi olan bdtgelerde 

yapılır. 

e) Madencilik yatırımları genellikle uzun bmUrli..i ve 

bi..iyi..ik sermaye gerektiren yatırımlardır<13>. Bu nedenle de 

yapılacak yatırımların geri bdeme süreleri uzundur. Ayrıca, 

madenin uzun bmrti boyunca gelecekte teknolojik, politik ve 

ekonomik degişiklikler meydana gelebilir. Bu gibi belirsiz­

likler, tUm uzun bmtirlU yatırımların riskliliginin ana ne­

denleridir. 

f) Madencilik yatırımları, riski yi..iksek ve uzun vade-

li yatırımlar oldugundan, madencilik şirketleri çogunlukla 

finansman gUçli..ikleriyle karşılaşırlar. Ozel likle arama aşa-

finansman sadece kamu masında risk çok ytiksek oldugundan, 

fonlarıdan karşılanabilmektedir<14). Cevher rezervinin sap-

tanmasından sonra, uluslararası finans kuruluşlarından ve 

kalkınma bankalarından sermaye saglanabilmektedir. Ticari 

bankalar ise ancak tiretim aşamasında, işletmenin durumuna 

gbre sermaye katkısında bulunmaktadırlar<15>. 

gl Açık işletme ybntemiyle çalışan işletmelerde ve 

bazı yeraltı işletme ybntemlerinde doga gtizellikleri bozul-

(12JKAYNAK,Y., Madencilik Araştırması, T.S.K.B. Yayınları, 
!stanbul, 1983, s.6 . 

<13)SLOAN, a.g.e., s.21 ; CANER,G., Madencilik Yatırımları 
ve Ek6nomık Degerlendirme Teknikleri MTA Yayınları, 
No:17, Anka:r·a, 1976, s.S-6 

(14JKAYNAK, a.g.e., s.65. 
(15)KAYNAK, a.g.e., s.67-69. 
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rnakta ve çevreye bilyUk zararlar verilmektedir. Cevre koru­

manın bnerninin gittikçe arttıgı gUntirnUz dtinyasında, rnaden 

işletmelerinin neden oldugu zarar ve hasarları bnlernek için 

gerek tiretim aşmasında ve gerekse rnadenin örnrti sonunda çev­

reyi korumak amacıyla da, önemli oranlarda harcama ve yatı­

rımların yapılması gerekmektedir. 

2.4. Madencilikte Yatırım Evreleri ve Taşıdıkları Risk 

Madencilik faaliyetleri, rnaden yatagının aranması ça­

lışmalarıyla başlar. Umutlu bölgelerde yapılan arama çalış­

maları olumlu sonuçlar verdikten sonra, bulunan yatakla il­

gili degerlendirrne çalışmaları başlar. Degerlendirrne sonuç­

ları ışıgında, cevher tiretimini gerçekleştirebiirnek için u­
retim yöntemi ve teknoloji seçimi gibi teknik tasarımlardan 

sonra ekonomik degerlendirmeler yapılır. Ekonomik degerlen­

dirrnenin optimum sonuçlarına göre gerekli araç gereçler alı­

nıp tesisler kurulduktan sonra tiretime geçilerek, elde edi­

len UrUnler pazarlanır. Bu faaliyetlerin herbiri için belir­

li miktarlarda yatırırnlar yapılır ve bu yatırırnların taşıdı­

sı riskler ve finansman olanakları farklıdır. 

Madencilik faaliyetlerini belirli evrelere ayırmak ve 

bu evrelerde yapılan yatırırnların özel liklerini incelernek 

rntirnktindtir. Madencilik faaliyetleri ve yatırım evreleri bir­

kaç farklı biçimde sınıflandırılabilrnektedir<16l. Bu çalış­

mada ise madencilik yatırım evreleri aşagıda verildigi gibi 

sınıflandırılrnaktadır. 

2.4.1. Maden Arama 

Madenierin aranmasında amaç, içinde bulunulan zaman 

dUzeyinde ekonomik olarak işletilebilecek bir rnaden yatagı-

C16lKAYNAK, a.g.e. 1 s.SB-64 ERG!N, a. g. e., s.10-11 
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nın bulunmasıdı~C17). Maden arama, bir maden ihba~ı veya 

bulgusu sonucunda bolgesel olarak başlar ve bolgesel arama 

alanı çok geniş tutulur<18). Bölgesel arama sırasında jeo­

lojik, jeofizik ve jeokimyasal çalışmalarla birlikte geniş 

aralıklı sondajlar yapılı~. Yapılan degerlendirmeler sonun­

da sonuç olumsuz ise çalısmalar durdurulu~. Maden yatagının 

varlıgı belirlenmiş ise, daha detaylı aramalara geçilir ve 

sondaj aralıkları kUçUltUlerek galerili ve yarmalı aramalar 

yapılır. Arama faaliyetleri işletme evresinde de devam ede-

b i 1 ir. Detaylı arama çalışmaları sonunda ise, ya aramalara 

son verilip yatak terk edilir, yada Uretime geçmek için 

araştırma ve degerlendirme çalışmalarına geçilir<19). 

Maden arama evresi başlangıcında çok fazla bir yatı­

rım gerekmez, fakat sonucun olumsuz olma olasılıgı ve yapı­

lacak yatırımın riski yUksektir<20), Arama çalışmaları 

ilerledikçe detaylı aramalar için gerekli yatırım harcama­

ları artar, fakat risk azalmaya başlar. 

Maden arama evresinde yatırım finansmanı Ulke içi 

kaynaklardan karşılanmakta ve kaynakların bUyUk çogunlugunu 

da kamu fonları oluşturmaktadır<21). özel kuruluşlar ise 

arama çalışmalarına kUçUk miktarlarda sermaye ayırmaktadır. 

2.4.2. Araştırma ve degerlendirme 

Arama faaliyetleri sırasında varlıgı belirlenen ve 

elde edilen bulgulara göre işletilebilecegi tahmin edilen 

C17)SEZG!N,l., "Maden Arama Ekonomisi ve Maden Aramada Risk" 
MRYF K6nferans Metin! eri, E.T.K.B., Ankara, Ekim 1983, 
s. 1 

C18)KAYNAK, a.ff.e., s.58 . 
C19)CANER,G., Maden Arama Çalışmalarının Optimizasyonu", 

MRYF KOnferans Metinleri, E:T.K.B., Anka~a, Ekim 1983, 
s. 1 . 

(20lARNE,K.G., "Basic Concepts of Mine Financing", Mining 
Magazine, March 1962, s.:.::::::.0-231 

C:?.1 ii<.i\'iN,',V, a.g.e., s.68 . 
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maden yatagının cevher rezervini ve tenbrUnU belirlemek, 

teknolojik ve ekonomik olarak işletilebilirligini saptamak 

için araştırma ve degerlendirme çalışmalarına başlanır. 

Araştırma ve deger·l endi rme çalışmaları sırasında, 

cevher rezerv miktarını ve tenor dagılımını saptamak için 

gerekli veriler yetersiz kalırsa, ek yeni sondajlar veya ga­

lerili ve yarmalı aramalar yapılır. Maden yatagının sınırla-

rı belirlenip, minerolojik ve kimyasal testler yapılarak 

teknolojik olarak işletilebilirligi araştırılır. Maden yata­

gında uygulanabilecek tiretim ybntemi saptanır. 

Araştırma ve degerlendirme çalışmaları sonunda bir 

fizibilite projesi hazırlanır. Fizibilite projesinde, çeşit-

li sınır tenbr, kapasite ve tiretim yöntemi 

teknik ve ekonomik analizleri yapılır. 

seçeneklerinin 

Araştırma ve degerlendirme evresinde, gerekli yatırım 

harcamaları artarken risk azalmaya baslar<22). Yatırım fi­

nansmanı, madencilik kuruluşlarının kendi öz sermayelerinden 

karşılanmakla birlikte, diger sermaye kuruluşlarının da kat­

kıları mUmkUndur<23). 

2.4.3. Hazırlık ve tesis kurma 

Ekonomik birdeger taşıdıgı yapılan olurluluk çalış­

malarıyla saptanan maden yatagının işletilmesi için, seçilen 

tiretim yöntemine göre degişen birçok hazırlık (veya geliş-

tirme) işlerinin (yeraltı işletme yönteminde kuyu ve gale-

rilerin açılması, açık işletme yönteminde dekapaj) yapılma­

sı, yerlistil tesislerinin, cevher hazırlama ve zenginleştirme 

(22)KAYNAK, a.g.e., s.68 . 
C23)KAYNAK, a.g.e., s.67 
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tesislerinin kurulması, Uretim makinalarının ve techizatın 

satın alınması gereklidir. Hazırlık ve tesis kurma evresinde 

gerçekleştirilecek olan tUm bu işler, bilyUk yatırımlar ge­

rektirir. 

Bu evrede yapılacak yatırımların miktarı tiretim ybn­

temine, Uretim kapasitesine ve cevherin bulundugu derinlige 

baglı olarak degişir. Genellikle yeraltı işletme yöntemle-

riyle Uretim için, açık işletmecilikten daha fazla yatırım 

gerekir <Şekıl 2,1). Uretim kapasitesi arttıkça da yatırım 

giderleri azalarak artar. Açık işletmecilikte ise Uretim 

derinligine baglı olarak dekapaj oranlarındaki artışlarla, 

gerekli yatırım miktarlarıda artar <Şekil 2,2). 

Şekil 2.1 
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Yeraltı ve açık işletme projelerinde tiretim 
kapasitesine baglı olarak yatırım giderlerinin 
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to-The Evaluation of Orebodies", CIM Bul !etin, 
February 1980, s.88 ). 
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Açık işletme linyit madenciliginde tiretim kapa­
sitesi, dekapaj oranı ve toplam yatırım miktarı 
ilişkisi <Kaynak: CELEB!,N. ve PAŞAMEHMETOGLU, 
A.G., "Linyit Açık Işletmeleri !çin Bir Maliyet 
Analiz Modeli", TUrkiye S.K~mUr Kongresi, Zon­
guldak, Mayıs 1986, s.419 ). 

Yatırım projelerine ait tUm bilgiler daha ~nceden 

kontrol edilip madencilige dzgU riskler azaltıldıgından, ha­

zırlık ve tesis evresinde normal bir riskin var oldugu kabul 

edi 1 ir. Bu evrede, yatırımın geri kazanılamaması riski her 

ne kadar dUşUksede, yapılan harcamaların miktarı artmıştır. 

Yatırımcı aslında en bUyUk riskle, parasını tesis ve dona­

nııniara yatırdıgı zaman karşı karşıya kalırC24>; çUnkil re­

zer·v, tenör, jeolojik ve tektonik yapı, cevher satış fiyat­

larıyla ilgili belirsizlikler halen az bir olasılıkla da ol­

sa vardır. Bu evrede riskin normal seviyede olmasına karşın, 

meydana gelebilecek zararın çok bilyUk olacagı açık olarak 

göri.ilmektedir. 

<24)BAYAR,D., Maliyetierin Hesaplanmasında Rizikonun önemi, 
E.!.T.!.A. Dergisi, Ocak 1970, s.51. 
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Hazırlık ve tesis kurma için gerekli yatırım sermaye-

si birçok finansman kaynagından saglanabilir. Bu evrede, 

uluslararası finans kuruluşlarının, ulusal kalkınma ve ti­

cari bankaların katkıları artmaktadır<25). 

2.4.4. üretim evresi 

üretim evresinde cevher, bulundugu yerden kazılıp 

ulaşım araçlarına yüklendikten sonra cevher hazırlama ve 

zenginleştirme tesislerine gonderilir. Orada yapılan bir di­

zi işlem sonucunda cevher ya konsantre olarak satılır, yada 

rafineri tesislerine gönderilerek, orada da yapılan bazı iş-

lemlerden sonra metal olarak satılır. KornUr işletmelerinde 

ise maden ocagından kazılan körnUr dogrudan satılabilecegi 

gibi, körnUr hazırlama tesislerinde bazı işlemlerden geçiril­

dikten sonra da satılabilir. 

üretim evresinde de, kapasiteyi arttırmak, eskiyen 

araç, gereç ve tesisleri yenilemek, Uretim verimliligini 

arttırmak amacıyla gelişen teknolojiye uygun modernizasyon­

lar yapmak ve pazarlama faaliyetlerini organize etmek için 

bazı yatırımlar yapılır. Bu evrede yapılan yatırımların ta-

şıdıgı risk en dUsUk seviyededir, fakat yapılan sabit yatı­

rımların tutarı bUyUk oldugundan, beklenmeyen fakat olası 

bir teknik aksaklık, madencilige özgU dogasal afetler (su 

baskını, göçUk, heyelan gibi) ve cevher satış fiyatlarının 

düşmesi gibi durumlarda tiretimin durmasıyla, kuruluş kendini 

zarardan koruyamaz. 

üretim evresinde yapılan yatırımların finansınanına 

ticari bankaların katkıları artmaktadır. Uluslararası finans 

kuruluşları ile kalkınma bankalarının katkısı ise sona er­

mektedir<26). 

C25)KAYNAK, a.g.e., s.65-68 
C26)KAYNAK, a.g.e., s.68-69 
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Herhangi bir maden yatagının işietiJip işletilemeye­

cegi, yapılacak olurluluk çalısmaları sonrası belirlenir. 

Verilecek bir yatırım kararı, yatırılan sermayenin gelecek­

teki karlılık gUcUnU, madencilik şirketinin karariılısını 

ve pazar şartlarına uyum saglama kabiliyetini etkileyecek­

tir<27). 

Madencilik yatırım kararları, birçok faktör tarafın­

dan etkilenirC28). Yatırım kararını etkileyen ve alabile­

cegi degerler karar verici tarafından saptanan faktörlere 

karar degişkeni veya kontrol edilebilen degişken de­

nirC29). Karar degişkenleri ayrıca, bagımsız kontol edile­

bilen ve bagımlı kontrol edilebilen degişkenler olarak iki 

alt gruba ayrılabilirC30). Bagımsız kontrol edilebilen de­

gişkenler tamamıyle karar verici tarafından saptanırlar. Ba­

gımlı kontrol edilebilen degişkenler ise karar vericinin 

saptadıgı degişkenlerin aldıgı degerierden etkilenirler. 

Madencilik yatırım kararlarını etkileyen ve alabile­

cegi degerierde karar vericinin hiçbir etkisi olmayan fak-

törlere parametre veya kontrol edilemeyen degişken de-

nirC31). Parametreler, ancak bazı istatistiki çalışmalar 

sonrası olasılıklı olarak saptanabilir. 

Madencilik yatırım kararlarının alınmasında etkili 

olan ana karar degişkenleri ve parametreler aşagıda iki ayrı 

bö!Um halinde açıklanmaktadır. 

C27)WILKE, a. g.e., s.92 . 
C28lNOREN,N.E., "Mine Development- Same Decision Problems 

and OPtimization Model s", CIM Special Vol., No:12, 
s.240 . 

<29lTOPUZ, a. g. e., s.10 . 
C30)KARA, !., Yöneylem Araştırmasının Yöntembilimi., A.U. Ya­

yınları, No:96, Eskişehir; lDO!:,, s.l.ı5. 
(31)1<1\!·i.f\, a.g.e., s.46. 
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2.5.1. Kontrol edilebilen karar degişkenleri 

Kontrol edilebilen karar degişkenleri, bagımsız ve 

bagımlı kontrol edilebilen degişkenler olarak iki ayrı grup­

ta incelenmektedir. 

2.5.1.1. Bagımsız kontrol edilebilen degişkenler 

Madencilik yatırım kararlarında etkili olan bagımsız 

kontrol edilebilen degişkenlerden en onemlileri aşagıda 

açıklanmaktadır. 

a) üretim kapasitesi 

üretim kapasit 

de Uretilen cevher mi 

i, verilen bir zaman birimi içerisin­

rı olarak tanımlanabilir ve birçok 

degişkenin alacagı de~~ :i etkj! er. 

Sınırlı omre sahip maden yataklarının işletilecegi 

Uretim kapasitesi, oneelikle maden yatagının tUkenme örnrUnU 

etkilediginden, seçilecek kapasitelere gore elde edilecek 

karların bugUnkU degerieri farklı olmaktadır. üretim kapasi­

tesi artarken, başlangıçta karların bugUnkU deger oranı 

(fayda-maliyet oranı) artmakta, fakat belirli bir noktadan 

sonra dUşmeye başlamaktadır <Şekil 2,3). Birim Uretim gider­

leri ise, kapasitenin başlangıçtaki artışlarında azalırken, 

belirli bir noktadan sonra yUkselmeye başlamaktadır CŞekil 

2' 4). 

Optimum Uretim kapasitesi, statik veya dinamik yon­

temlerle saptanabilir. Cevher zenginleştirme tesisi maliyet­

lerinin çok yilksek oldugu durumlarda (genellikle açık işlet­

me madenciliginde) statik yöntemlerle saptanan sabit Uretim 

kapasitesi, diger durumlarda ise dinamik yontemlerle sapta­

nan degişken tiretim kapasitesi tercih edilmelidir. Optimum 

sabit Uretim kapasitesi, çeşitli Uretim kapasite seçenekleri 
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GUnlUk tiretim kapasitesi ile birim Uretim 
*iderleri arasındaki ilişki (}(aynak: PLOUF,T.M., 
'Mineral lndustry' s aid to financial planning 
and investment", E/MJ, June 1984, s.43 ). 

için yatırım ve gelir-gider tahminleri sonrası yatırım 

karlılık analizleri yapılarak saptanabilir. Optimum degişken 

tiretim kapasitesi ise dinamik programlama teknikleri kulla­

nılarak saptanabilir. 
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Uretim kapasitesi seçimi yapılırken gözönünde bulun­

durulan çeşitli degişken ve parametrelerin başlıcaları şun­

lardır 

Cevher rezerv miktarı, 

Cevher tenör dagılımı, 

Uratilecek cevhere piyasanın talebi, 

Cevher satış fiyatları, 

Cevher üretim maliyetleri, 

Kuruluşun, gerekli sermayeyi bulabilma yetenegi, 

Yatırılacak sermayenin maliyeti, 

Politik kararlardaki istikrar durumu<32). 

Son yıllardamaden üretim kapasiteleri giderek büyu­

mektedir. Bunun nedeni, yüksek tenörlU ve küçük rezervli ka­

liteli cevherlerin yıllar geçtikçe tükenmesidir. Uretim ka­

pasitelerinin artmasına neden olan ikinci önemli etken de 

bUyük ölçekli üretimlerde birim maliyetierin azalması ve ge­

rekli yatırım miktarlarının oransal olarak düşük olmasıdır. 

Bununla birlikte, arz-talep ve fiyatlardaki degişmelerin çok 

yüksek oldugu madencilik sektöründe büyük kapasitelerle ça­

lışmak riskli olmaktadır. Herhangi bir kriz anında ( büyük 

kapasiteli maden işletmelerinde sabit giderler yüksek oldu­

gundan ) küçük ve orta büyüklUkteki maden işletmeleri daha 

dayanıklı olmaktadırC33). 

b) Sınır tenör 

Sınır tenör, işletilebilecek maden yatagı~da artık 

ile cevher arasını ayırt etmede kullanılan bir kavram-

dır<34). Sınır tenörden daha yüksek degeriardeki cevher 

(32)KENEDY,B.A., WADE,E.J.,"Feasibility studies for large 
open pit mines ", World Mining, August 1972, s.74 
KAYNAK, a.g.e., s.105-106. 

(33)KAYNAK, a. g. e., s.105 . 
C34lLANE,K.F., "Choosing The Optimum Cut-off Grade", 

Quarterly of The Calorada School of Mines, October 1964, 
s.811 
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kUtleleri işletilir, daha dUşilk degerierdekiler ise ya ye­

rinde bırakılır yada artık olarak atılır. 

Madencilik kuruluşlarının amaç kriterlerine göre, sı­

nır tenörler çeşitli isimler altında farklı yöntemlerle he-

saplanabilmektedir. HertUrlU sınır tenör hesaplamas ında, 

amaç kriterlerine göre cevher rezervleri, işletilebilir veya 

işletilemez olarak ayırt edilmektedir. GUnUn ekonomik ve 

teknik koşullarına göre saptanan sınır tenorUn altındaki iş-

letilemez durumdaki cevherler, gelecekte saptanacak sınır 

tenöre göre işletilebilir olabilirC35). 

Maden işletmeleri madenin ömrU boyunca sabit bir sı­

nır tenörle çalışabilecegi gibi, yıl !ara göre degişen sınır 

tenörlerle de çalışabilirlerC36). Sabit sınır tenorUn opti-

mum degerinin saptanmasında, Uretim kapasitesi seçiminde 

oldugu gibi çeşitli yatırım karlılık analizleri kul laılmak­

tadır. Yıl !ara göre degişen sınır tenörlerin optimum dizili­

mi de dinamik programlama teknikleriyle saptanabilmektedir. 

Madencilik yatırımlarından elde edilecek karlar, se­

çilen sınır tenörden bUyUk ölçilde etkilenmektedir<37). Sı­

nır tenorUn belirli deserlerine kadar yapılacak artışlarda 

karlılık artarken, daha sonra azalmaktadır (Şekil 2,5). 

Sınır tenorUn seçimini, maden yatagının cevher tenör 

dagılımı, madencilik üretim kapasiteleri <işletme, konsan­

tratar ve rafineri kapasiteleri), cevher rezerv miktarı ve 

maden omrU, cevher satış fiyatları ve Uretim maliyetleri bU­

yUk ölçUde etkiler. Uretim kapasiteleri yatırım ve Uretim 

maliyetlerini etkilediginden, seçilecek sınır tenörde bunla­

ra uygun olmalıdır. Sınır tenör arttıkça cevher rezervi 

(35lCHARLISLE,D., "Maximum Total Recovery Through M~ning 
High-Grade and Law-Grade Ore Together ıs Economıcal Iy 
Souncl", CIM Bulletin, January 1953, s.22. 

C36lNOREN, a.g.e., s.241 . 
(37lLANE, a.g.e., s.811 ; DOUGLASS,E.J. ,"How to make the 

most of a mining investment" Mining Engineering, 
October 1971, s.66 . 
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Sınır tentir ile toplam karların bugtinkti de~eri 
arasındaki ilişki ( Uretim kapasitesi 1 Mifyon 
ton/yıl 'dır ; Kaynak: HENNING,U. ,"Calculation 
of Cut-off Grade", C.M.J., March 1963, s.57 ). 

20 25 30 35 40 45 50 ss 6Q 6S 70 

S 1 N 1 R TE N ÖR { Of. Fe ) 

Sınır tenbr ile cevher rezerv (tonaj) oranı 
arasındaki ilişki ( Kaynak: PARKER,H., "The 
Volume-Variance Relationship : A Useful Tool 
for Mine Planning", E/MJ, October 1979, s.111 ) . 



21 

azaldıgından (Şekil 2,6), tiretim kapasitesinin sabit olması 

halinde madenin bmrti de azalacagından, farklı zaman dtizey­

lerinde elde edilecek karların degeri de farklı olacaktır. 

Cevher satış fiyatları ve tiretim maliyetleri de optimum sı­

nır tenbrUn artmasına veya azalmasına neden olabilir ( Şekil 

2, 7 ) . 

Şekil 2.7 
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Bir açık işletme madeni için metal satış fiyat­
ları ile optimum sınır tenör arasındaki ilişki 
(Kaynak: JOHN,H.T., "Cut-off Grade Calculations 
for An Openpit Mine", CIM Bul !etin, July 1985, 
s.74 ). 

c) Maden yatagı işletme yöntemi 

Maden yataklarının işletilmesinde, yerytizUnden itiba­

ren bulundugu derinlige ve jeolojik yapılanmaya bastı ola­

rak, açık veya yeraltı işletme yöntemlerinden birisi uygu­

lanır. Açık ve yeraltı maden işletme yöntemleri arasındaki 

tercih, maden yatagının dogal yapısıyla birlikte gUnUn eko­

nomik ve teknik koşullarına göre de degişir. 

Açık işletme tiretim Ne dekapaj maliyetlerinin, yeral­

tı işletmeciligininkinden fazla oldugu yerlerde yeraltı iş-

!etme yöntemleri uygulanır. Belirli bir zaman dUzeyinde 



ekonomik olan yöntem, gelecekte ekonomik olmayabilir. Bu 

durumda, uygulanan yöntem terkedilerek digerine geçilir. 

Maden işletme yönteminin seçiminde kul lanılan en 
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önemli ölçilt dekapaj oranıdır. İşletilecek madenin dekapaj 

oranı, üretime başlama zamanındaki ilgili cevhere ait eko­

nomik dekapaj oranından kilçilkse açık işletme yöntemi, bU­

yUkse yeraltı işletme yöntemi uygulanır. 

Açık ve yeraltı maden işletmeciliginde de, cevherin 

niteligi ve oluşum koşul ları gözönüne alınarak biçok farklı 

yöntemden birisi seçilir. 

~~jen işletme yönteminin seçiminde karar vericinin 

kararı, yatırım ve tiretim maliyetlerini, kurulacak cevher 

hazırlama tesisi çalışma maliyetini etkiler. 

2.5.1.2. Bagımlı kontrol edilebilen degişkenler 

Madencilik yatırım kararlarında etkili olan bagımlı 

kontrol edilebilen degişkenlerin başlıcaları aşagıda açık­

lanmaktadır. 

a) Maden işletmesinin ömril 

Maden işletmesinin ömril cevher rezerv miktarına, Ure­

tim kapasitesine, sınır tenöre ve işletme yöntemine baglı 

olarak degişir. Maden yatakları sınırlı bUyUklUkte kaynaklar 

oldugundan, olasılıklı olarak saptanan cevher rezervine ve 

seçilen bagımsız kontrol edilebilen degişkenlerin degerieri­

ne göre sınırlı bir ömre sahiptir. önceki bölümde de anla­

tıldıgı gibi, Uretim kapasitesi ve sınır tenör arttıkça ma-

den ömrU azalır, tersi halinde ise artar. 

Maden işletmesine kurulacak tesislerin ve satın alı­

nacak araç gereçlerin örnUrleri ile madenin tUkenme ömrünUn 
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uyumlu olması, yani maden ttikendiginde yapılan yatırımın da 

geri kazanılmış olması arzu edilirC38). Bunu saglamak için 

de tiretim kapasitesinin, sınır tenbrUn ve işletme yöntemi­

nin dikkatli seçilmesi gerekir. Sınır tenördeki herhangi bir 

degişme, işletilebilir cevher rezerv miktarını belirledigin­

den, tiretim kapasitesinin sabit kalması halinde sınır tenör­

de yapılabilecek dagişiklikler karşısında madenin ömrti artar 

veya azalır. 

b) İşletilebilir cevher rezervi ve dekapaj oranı 

!şletilebilir cevher rezervini (tonajını) sınırlayan 

en önemli etken sınır tenördtir. Sınır tenör arttıkça, işle­

tilebilir cevher rezervi azalır<39). Dekapaj oranı ise, sı­

nır tenbr arttıkça artar <Şekil 2,8). !şletilebilir cevher 

rezervindeki artış veya azalışın fonksiyonel şekli, cevher 

ktitlelerinin tenör dagılım tipiyle ilgilidir. 

c) üretim giderleri 

üretim giderleri de tiretim kapasitesi, sınır tenör ve 

uygulanan işletme yönteminden etkilenir. uretim kapasitesi 

artarken, tiretim giderleri başlangıçta hızla dUşebilir, fa­

kat belirli bir tiretim dUzeyinden sonra yUkselmeye baş-

lar<40). Sınır tenörUn artması durumunda ise Uretim gi-

derleri de artar<41>. Bunun sebebi, sınır tenbr arttıkça 

işletilebi lecek cevherlerin ortalama tenörlerinin artması 

ve rafineri tesisine birim tUvenan cevher başına daha fazla 

konsantre cevher gönderidiginden, birim tUvenan cevher için 

rafineri maliyetleri yUkselir. 

(38)SALTOGLU,S., Madenierde Hazırlık ve Kazı !sleri, l.T.u. 
KUtUphanesi, Sayı: 1062, !stanbul, 1976, s.175. 

C39)JOHN, a. g. e., s. 73 ; PARKER, a. g. e., s.111 ve s.116 ; 
ROYLE,A.G., "Optimization of assay-cutoff orebodies", 
IMM-Transaction <Sect A), April 1981, s.A57. 

< 40) PLOUF, a. g. e. , s. 43 . 
(41)JOHN, a.g.e., s.73. 
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Sınır tenör ile dekapaj oranı arasındaki fonksi­
yonel ilişki (Kaynak: JOHN, a.g.e., s.73 ). 

Yatırım kararlarını etkileyen en önemli karar degiş­

kenlerinden birisi olan Uretim giderlerini, Uç grupta ince­

l emek mi...imki...indUr. 

1) Degişken giderler: 

Uretim kapasitesi, sınır tenör ve işletme yöntemine 

baglı olarak degişen işçilik, enerji, malzeme ve vergi gibi 

kalemlerden oluşan giderlerdir. Degişken giderler ile Uretim 

kapasitesi arasında dogrusal, azalan veya artan bir fonksi­

yonel ilişki olabilir (Şekil 2,9). Dogrusal degişken gider­

lere malzeme, işçilik ve satış primleri, azalan degişken gi­

derlere ise enerji ve nakliye giderleri, artan degişken gi­

derlere de genellikle pahalı madde ve gereç alınması, yeter-

siz işçi çalıştırma ve fazla mesai ilcretleri brnek gbsteri-

lebilir. 
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'--------------X 
a) DQGRUSAL b) AZALAN c) ARTAN 

Şekil 2.9 Degişken birim maliyetler(X) ile kapasite(K) 
arasındaki fonksiyonel ilişkiler <Kaynak: WILKE, 
a.g.e., s.19-21 ). 

2) Yarı degişken giderler: 

Uretim kapasitesi, sınır tenbr ve işletme ybntemine 

baglı olarak degişen fazla mesai Ucretleri, gbzetim ve dene­

tim giderleri, idari personel giderleri gibi kalemlerden 

oluşur. 

3) Sabit giderler: 

Uretim kapasitesi ve diger etkeniere baglı olmaksızın 

herbir çalışma dbnemi için sabit olarak belirlenen faiz, 

amortisman, kira, aydınlatma ve ısıtma gibi giderlerden olu-

ş ur. 

Uretim giderleri, uygulamada genel ı ilde degişken ve 

sabit giderler olarak iki bblUme ayrılırlar<42>. 

d) !şletme sermayesi 

!şletme sermayesi, degişik gbrUş açılarından farklı 

tanımlanmakla birlikte<43l, genellikle işletmenin bir yıl-

(42lDURMUŞ,A.H., "Yeni Yatırımlar !çin Proforma Bilançoların 
Hazırlanması", 1.1.T.!.A. Dergisi, !stanbul, 1977, 
Say ı: 1, s. 224 . 

C43)öZGEN,M.C., "Projenin Yatırım Tutarının Hesaplanması", 
Yatırım Projelerinin Hazırlanması ve Degerlendirilmesi, 
Devlet Yatırım Bankası, Ankara, 1970, s.41-·L~2. 
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dan kısa vadeli faaliyetlerinin devamını saglamada kul lanı­

lan sermayedir<44). !şletme sermayesi, bLtrLit ve net olmak 

Uzere ikiye ayrılmakla birlikte, yatırım projelerinin hazır­

lanışında dncelikle bUrUt işletme sermayesi gereksiniminin 

tahmini dnemlidir<45). BUrtit işletme sermayesinin tahmi­

ninde ise belirli bir periyod için gerekli genel giderler 

toplamı, stoklar, satış kredileri 

gdzdnUnde bulundurulmaktadır. 

ve kısa vadeli borçlar 

!şletme sermayesi gereksinimi genellikle tiretim kapa­

sitesine veya satış hacmine baglı olarak degişir<46). ure­

tim kapasitesi arttıkça tiretim giderleri ve satış giderleri 

de artacagından, işletme sermayesi gereksinimi de artar. !ş­

letme sermayesine yatırımın tamamlandıgı yıl, yani tiretime 

geçilecegi zaman gereksinim vardır. Bu nedenle başlangıçta, 

ilk tiretim yılındaki kapasiteye gdre işletme sermayesi he­

saplanır<47) ve daha sonraki kapasiteler için de ayrıca 

işletme sermayesi hesaplanarak başlangıçtaki sermayeye ek­

lenir. 

Maden işletmeciliginde işletme sermayesi hesapları 

yapılırken dikkatli davranılması gerekir. uretim faaliyetle­

ri sırasında beklenmeyen fakat olası dogal kazalar ve fela­

ketlerle karşılaşılabilir. Metal fiyatları ise biçok neden­

lerden dolayı tahmin edilenden farklı degerler alabilir. Bu 

gibi riskli durıııııl;ıı·a k:::ırşı yedek işletme sermayesi de bu­

lundurulması gereklidir. 

C44)TEKOK,O., Finansal Ydnetim: Finansal Planlama-Yatırırım 
Po! itikası, A.!.T. !.A., Ankara, 1978, s.145. 

<45luZGEN, a.g.e., s.43 . 
C46)HOLLAND,F.A., WATSON,F.A. and WILKINSON,S.K., "How to 

Evaluate Woking Capital for A Com~any", Chemical 
Engineering, August 5, 1974, s.10..:.. . 

C47)DURMUŞ, a.g.e., s.219 . 
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e) !şletme verimliligi 

!şletme verimliligi, maden işletmeciliginde Uretim 

aşarnalarına göre maden ocagı verimi, konsantratör verimi ve 

rafineri (izabe) verimi olarak ele alınır. Her aşamada da 

verim farklıdır. 

Kapasite arttıkça maden ocagında çalışan makinaların 

ve işçilerin verimi artar. Maden ocagında sınır tendr art-

tıkça cevherin ve yan kayaçıarın yapısına baglı olarak verim 

dlişebilir. Normal tiretim yönteminden seçimli madencilik yön­

temine geçildiginde de verim azalır. 

Konsantratör ve rafineri tesislerinde ise verimliligi 

etkileyen ana degişken sınır tenördUr. Sınır tenördeki ar-

tışların bir fonksiyonu olarak konsantre cevher veya metal 

kur- tarma verimleri azalır<48). 

2.5.2. Kontrol edilemeyen karar degişkenleri 

Karar verici tarafından kontrol edilemeyen önemli ka-

rar degişkenleri, 

!anmaktadır. 

yani parametreler aşagıda sıra ile açık-

a) Cevher rezervi 

Madencilik yatırımlarının planlanmasında karar veri­

cinin gözönlinde bulundurdugu en önemli parametre cevher re-

zerv miktarıdır. Madencilikte rezerv olarak, belirli bir 

alanda arama çalışmalarıyla var·Jıgı belirlenmiş mineral kay­

nagının, ekonomik ve teknik bakımdan işletilebilir k~smına 

denilir<49). Arama ve degerlendirme çalışmaları sonrasında 

(48)ROMAN,R.J., "Mine-mil 1 production scheduling by dynamic 
programming", AIME-Transactions, September 1971, s.259 . 

(49lARIOGLU,E., Jeoloji MUhendisleri !çin Madencilik Bilgisi 
Ders Notları, !.T.U. Maden FakUltesi, Kasım 1981, s.8 . 
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elde edilen bilgilerin yeterliligi ve belirliligine göre 

cevher rezervleri sınıflandırılır. Gelecekteki ekonomik ve 

tenik koşullara ve yapılacak ek arama çalışmaları sonuçla­

rına göre cevher rezervlerinin sınıflandırılması degişebi-

1 i r . 

ülkemizde cevher rezervleri genellikle belirlilik de­

recelerine göre Uç sınıfa ayrılmaktadır<50l. Bunlar aşagıda 

açıklanmaktadır. 

1) Görlinür rezerv 

En az Uç boyutlu olarak varlıgı belirlenmiş, devam­

lılıgı konusunda en az risk içeren ve sınırları belirlen­

miş cevher klitlesi olup, yatırım planlama çalışmalarında 

temel olarak alınan cevher rezervidir. Hesaplama ve deger­

lendirmelerdeki hata payının ±%20 ol~bilecegi kabul edil­

mektedir. 

2) Muhtemel rezerv : 

En az iki boyutlu olarak varlıgı belirlenmiş, sı­

nırları ve devamlılıgı kesin olmayan cevher kUtlesidir. 

Yapılacak ek arama çalışmalarıyla muhtemel olan cevher re­

zervi, görlintir hale getirilebilir. Hesaplama ve degerlen­

dirmelerdeki hata payının ±%40 olabilecegi kabul edilmek­

tedir. 

3) Mümkün rezerv : 

Boyutları hiç bir şekilde belirlenmemiş olan, fakat 

yapılan ön etUd sonuçlarına göre varlıgı l<abul edilen cev-

C50lCANER,G., Mineral Cmaden) Kaynak ve Rezervlerinin Sınıf­
landırılması, MTA Yayınları, No:188, Ankara, 1983, s.5-6 
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her kütlesi olup, yatırım ve işletme planlama çalışmala­

rında hesaplara katılmayan bir rezervdir. Saptanan varlı­

sındaki hata payının ±%50'nin de üzerinde olabilecesi ka­

bul edilmektedir. 

Yukarıda açıklanan cevher rezerv sınıfları, hata 

payları, güvenirlikleri ve ekonomik olarak işletilebime o­

lasılıkları açısından da alt bölü~lere ayrılabilmekte­

dir<5U. 

Cevher rezervleri, maden yataklarından rassal ola­

rak alınan örneklerin geometrik ve istatistik yöntemlerle 

degeriendirilmesi sonucu hesaplanabilmektedir. Yukarıdaki 

sınıflandırmada da açıklancıısı gibi, tUm hesaplamalar be­

lirli oranlarda hata içerir ve cevher rezervini kesin ola­

rak saptamak mtimktin degildir. Bir maden yatagından alına­

bilecek kesin cevher miktarı, ancak o yatagın işletilip 

tüketilmesinden sonra ortaya çıkabilir<52l. 

Cevher rezervinin ekonomik olarak işletilebilir to­

najının belirlenmesinde kullanılan en önemli karar degiş­

keni sınır tenördür. Cevher kütlesinin tenör dagılım tipi­

ne ve saptanan sınır tenöre göre işletilebilecek cevher 

rezerv miktarı artar veya azalır. 

b) Cevher veya metal satış fiyatları 

Maden işletmeleri UrUnlerini ttivenan cevher, kon­

santre cevher veya metal olarak satabilirler. Urtinierin 

satış fiyatları genel olarak tiretim maliyetlerine ve piya­

sanın arz-talep durumuna baglıdır<53l. BilyUk madencilik 

(51ltJZPEKER, 1., "Maden Yedek ve Kaynaklarının Bölümlendi­
rilmesine Ilişkin Bir öneri", Türkiye Madencilik Bi­
limsel ve Teknik 8.Kongresi, Ankara, 21-25 Şubat 1983, 
s.242-244 . 

( 52) CANER, "Maclen Ekonom i s i", 
C53lSTRAUSS,S.D., "lnfluences 

8.Commonwealth Mining and 
Hongkong, 1978, s.9 . 

a.g.e., s.33. 
that eletermine metal prices" 
Metal lurgical Congress, 
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kuruluşları kilçilklere oranla piyasadaki dalgalanmalara ko­

laylıkla uyum saglayabilmekte ve hatta piyasayı etkileye­

bilmektedir<54l. 

Cevher veya metal satış fiyatlarının oluşumunu arz 

ve taleple birlikte piyasanın yapısıda etkiler. TUketici­

lerin hakim oldugu serbest rekabete açık piyasalarda ta­

lebin azalması halinde fiyatların dUşmesi, talebin artması 

halinde ise fiyatların yUkselmesi beklenir<55l. Bu tUr 

piyasalarda (bakır, krom, altın, gLimLiş gibi) üretici fir­

malar satış fiyatlarını piyasa fiyatlarına göre belirler­

ler<56). üreticilerin hakim oldugu monopel piyasalarında 

(al imilnyum, nikel gibi) ise fiyat oluşumunda üretici fir­

manın etkisi bilyUktUr ve satış fiyatlarını genellikle tire-

tim maliyetlerine belirli bir kar payı 

lar<57). 

ekleyerek saptar-

Hemen hemen bütiln cevher ve metal satış fiyatları 

mevsimlik dalgalanmalar gösterir. Fiyat dalgalanmalarının 

(dilşilş ve yUkselişlerinl nedenleri yeterince anlaşılmamış 

olmakla birlikte, trendin etkisinin dışında politik istik­

rarsızlıklar, isçilik uyuşmazlıkları, teknolojik gelişme­

ler ve genel ekonomik ortamdaki degişmeler fiyat dalgalan-

malarının nedenleri olarak sayılabilir. Cevher ve metal 

satış fiyatları kısa sUreli talep degişmelerinden etkilen­

memekle birlikte uzun dönemler için etkilenirler, fakat 

genel ekonomik yapıdaki degişmeler gerek kısa, gerekse 

uzun sUredefiyatları etkilerler<58l. 

TUvenan cevher ve konsantre cevher fiyatları, metal 

piyasası fiyatları esas alınarak belirlenir<59l. 

(54)TOPUZ, a.g.e., s.4. 
C55)KAYNAK, a. g. e., s.117 . 
(56)TENKER,L., "Pazarlama Teknikleri, Politikası ve Fiyat­

landırma", Yatırım Projelerinin Hazırlanması ve Deger­
lendirilmesi, Devlet Yatırım Bankası, Ankara, 1970, 
s.219 . 

(57lTENKER, a.g.e., s.219-220 . 
cr.: :)TOPUZ, a.g.e., s.4. 
(·· lCANER, "Maden Ekonomisi .. " a.g.e., s.137. 
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Bazı cevherlerin alım satımında belirli bir sınır 

tenör temel alınarak fiyatlar belirlenir. Bu gibi durum-

larda satış fiyatı tenörün dogrusal veya egrisel fonksiyo­

nu olarak gösterilmektedir. Belirlenen sınır tenörün al­

tındaki satışlarda ceza, üzerindeki satışlarda ise prim 

ödenmektedir<60). 

c) Vergi oranı 

Yatırım projelerinin net karını etkileyen en önem­

li parametrelerden birisi de vergi oranıdır. Vergi, maden­

cilik kuruluşunun başarı veya başarısızlıgında etkili olan 

kritik bir faktördür<61). Vergi oranının karlılıga olan 

önemli etkisi nedeniyle, birçok ülkede madencilik sektö­

rUndeki gelişmelere yön verebilmek amacıyla vergi düzenle­

meleri ve teşvikleri yapılmaktadır<62). 

Vergi miktarı, projenin beklenen gelirlerinden Ure­

tim giderlerinin çıkarılmasıyla elde edilen brüt karın, 

vergi oranı ile çarpılması suretiyle hesaplanmaktadır. 

Proje gelirlerinden üretim giderleri ve vergi miktarının 

çıkarılmasıyla geriye kalan eleger ise vergi sonrası net 

kar olmaktadır. Projelerin karlılık analizleri genellikle 

vergi sonrası net karlar veya nakit akımları üzerinden ya-

pılmaktaclır. 

Maden işletmelerinin net karlar üzerinden ödemek 

zorunda oldugu vergi miktarı arttıgında, serbest piyasa 

koşul larında kurumun vergi sonrası net karı azalacaktır. 

(60)CANER,G., Maden !şletme Yöntemlerinin Ekonomik Açıdan 
Karşılaştırılması ve En Uygun (Optimum) !şletme Poli­
tikasının Saptanması, MTA Yayınları, No:lô, Ankara, 
1976, s.4 

C61)WANLESS,R.M., Finance for Mine Management, Chapman 
and Hal 1 Ltd., New York, 1953, s.144-1L+5 . 

( 62) KAYNAK, a. g. e. , s. 115 . 



Bu karı dengeleyebilmek için ya tiretim kapasitesi mtimkUn 

oldugunca arttırılacak, yada Uretilen malın satış fiyatı 

arttırılacaktır. Vergi sonrası net karın eski degerini ko­

ruyabilmesi için yapılacak tiretim veya fiyat artış oranla­

rı, vergi oranının artışından daha yilksek olacaktır<B3l. 

Serbest piyasa koşullarında fiyatlarda bUyUk artışların 

yapılamayacagı dUştinUnltirse, vergi tesirini azaltmak için 

tiretim maliyetlerini azaltıcı önlemler alınmasının en akıl­

lı yol oldugu ortadadır. 

Vergi oranlarındaki artışlar, gelecekte yapılacak 

yatırımların azalmasına da neden olabilmektedir<64l. 

Yatırım projelerinin hazırlanması sırasında vergi 

oranı olarak ytirtirltikteki vergi kanuniarına uygun bir oran 

kullanılır, fakat bu vergi oranının yatırımın ömrU sUre­

since sabit kalacagını kimse garanti edemez. Bu nedenle, 

her endUstri kolunda oldugu gibi madencilik yatırımlarında 

da vergi oranı risk içeren bir parametre olarak kabul 

edilmektedir. 

d) !ndirgeme oranı (sermaye maliyetil 

!ndirgeme oranı, yatırım önerilerinin degeriendi­

rilmesinde kul lanılan en önemli parametrelerden birisi 

olup, projenin sermaye maliyetini gösterir<65l. tndirge­

me oranı, yani sermaye maliyeti, yatırım i::inerilerinden 

hangisinin kabul edilebilecegini 

tUr< 66) . 

açıklayan bir i::ilçi..it-

(63lBUYUKERŞEN,Y., Vergi Tesirlerinin Mikro Iktisat Anali­
zi, E.t.T.!.A. Yayınları, No:71/37, s.82-84. 

C64)BUYUKERŞEN, a.g.e., s.85-87 . 
(65)SöNMEZ,t.H., "A~ırlıklı Ortalama Sermaye Maliyeti ve 

Sınırlı ömtir!U Yatırım Projelerinin Degerlendirilmesi" 
E.U. !.I.B.F. Dergisi, Mayıs 1983, s.116. 

C66lPORTERFIELD,T.S., <Cev. Dr. BUlant Atukl, Yatırım Ka­
rarları ve Sermaye Maliyeti, :t.T.U. KUti...tbhanesi, Sayı: 
1084, !stanbul, 1977, s.32. 
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tndirgeme oranı, seçilen yatırım degerlendirme yön-

temine baglı olarak kullanılır. Eger seçilen yöntem net 

bugünkü deger ise, incelenen projenin nakit akımlarını bu­

günkü degere indirgernede kullanılır ve net bugünkü deger 

pozitifse proje kabul edilir veya en büyük net bugUnkU de­

gere sahip proje seçenegi kabul edilir. Seçilen yöntem iç 

kar 1 ı 1 ı k oran ı i s e , i n d i r ge m e oran ı n da n b UyU k 

oranına sahip projeler kabul edlir<67). 

karlılık 

!ndirgeme oranının hesaplanması sırDsında yapılacak 

hatalar nedeniyle işletme ve ülke ekonomisi zarar görebi­

lir<68). Hatalı bir indirgeme oranının kul lanılması so­

nucu, gerçekte ekonomik olan bir proje kabul edilmeyecegi 

gibi, ekonomik olmayan bir proje de kabul edilebilir. Bi­

rinci durumda, karlı bir proje kabul edilmedigi için ülke 

ekonomisi, ikinci durumda ise ekonomik olmayan proje kabul 

edildigi için işletme zarar eder. 

!ndirgeme oranının hesaplanmasında, kul lanılan ser­

mayenin yapısını meydana getiren öz sermaye, uzun sUreli 

borçlar ve (varsa) hisse senedieri ve tahvil ler toplamı 

esas alınır. 

Kul lanılan sermayenin maliyeti olan indirgeme ora­

nının hesaplanmasında genellikle Uç temel model kul lanı!-

maktadır agırlıklı sermaye maliyeti modeli, Modigliani 

ve Miller modeli ve ayarlanmış şimdiki deger modeli. Sı­

nırlı ömürlü ve riskli yatırım projelerinin deserlendiril­

mesinde yaygın olarak kul lanılan yöntem asırlıklı ortalama 

sermaye maliyeti modelidir<69). Agırlıklı ortalama ser­

maye maliyeti, öz sermaye, uzun süreli borçlar ve toplam 

<67)PORTEFIELD, a.g.e., s.38 ; BUKER, a.g.e., s.83 . 
(68)SöNMEZ, a.g.e., s.116 
C69)Ayrıntılı bilgi için bkz.: SuNMEZ, "A~::ıırlıklı .... ", 

a.g.e., s.115; SuNMEZ,I.H., "Riskli "?atırım Projele­
rinin Degerlendirilmesinde Agırlıklı Ortalama Sermaye 
Maliyeti ve Finansal Varlıkları Fiyatlama Modelinin 
Kullanılması", E.iJ. !.!.B.F. Dergisi, Kasım 1984, 
s.125 . 
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hisse senetleri maliyetlerinin işletmenin toplam sermayesi 

içerisindeki oranlarına göre agırlıklandırılması yoluyla 

hesaplanmaktadır<70). Agırlıklı ortalama sermaye mali-

yetinin sınırlı ömUrlU projelerde kullanılmasının, borç 

ödeme di...izenlerinin farklılıgından dolayı bazı hatalara 

neden oldugu söylenmekle birlikte, uygulamada gUnUn ko-

şullarına uygun ve daha gerçekçi bir yaklaşım olarak kabul 

edilmektedir<71). 

(70)Ayrıntılı bilgi 
a.g.e., s.115. 

(71)SöNMEZ, "Riskli 

için bkz.: StlNMEZ, "Agırlıklı. 

" a. g. e. , s. 125 . 

" 
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3. MADEN YATIRIM PROJE öNER!LER!N!N DEGERLEND!R!LMES! 

Bir yatırımcı veya yatırımcı kuruluş ne kadar bUyUk 

finansman kaynaklarına sahip olursa olsun. elindeki bUtUn 

proje önerilerini veya proje seçeneklerini ger·çek l eştirme 

olanagına sahip degildirC1), Gerek maden yatagının işletme 

amaçlarını gerçekleştirecek şekilde işletilmesi, gerekse 

finansal kaynakların en iyi sekilde kul lanılabilmesi için, 

birbirinin seçenegi olabilen yatırım projeleri arasında bir 

seçim yapmak gereklidir. Bu seçimi yapabilmek için de, iş-

!etmenin yapısına ve amacına uygun bir blçUt gereklidir. 

Cogu kuruluşlar, projelerin çeşitli yönlerini incelemek 

için birden fazla ölçUt kul lanmaktadırC2). 

Yatırım projelerinin degerlendirilmesinde belirlilik, 

risk ve belirsizlik ortamlarından birinde karar verme söz 

konusudur. Bu Uç karar ortamında da farklı degerlendirme 

yöntemleri ve ölçtitler kul lanı lmaktadır. 

Yatırım projesi degişkenlerinin degerieri kesin ola­

rak biliniyorsaveya saptanabiliyorsa, belirlilik ortamında 

karar söz konusudur. Böyle bir durumda, karar degişkenle-

rinin alacagı degeriere göre yatırım projelerinin gelecekte 

getirecegi gelirler kesinlikle bilinir. Belirlilik durumu 

genellikle kısa ömUrlU yatırım projelerinde, yenileme ve 

genişletme yatırım projelerinde gdrUlebilir. Yeni bir Urlin-

Un piyasaya sU:rUlmesi sbz konusu olmayan projelerin riski 

çok dtişUktUr(3). Birçok karar verici ise proje degerlen-

dirme başlangıcında belirlilik varsayımı yaparak~ nesnel 

veya öznel ybntemlerle tahmin edilen parametre degerieriyle 

(i)AKGuÇ,tı., "Yatırım Projelerinin TeşebbUs Yöni..\nden De!=1ter­
lendirilmesi", Yatırım Projelerinin Hazırlanması ve ıe­
gerlendirilmesi, Cilt ll, Devlet Yatırım Bankası, Anka­
ra, 1970, s.353 . 

(2)TOPUZ,E., "Maden Yatırım Projelerinde Riskin Tanımı ve 
ölçlilmesi", MRYF Konferans Metinleri, E.T.K.B., Ankara, 
Ekim 1983, s.7 . 

C 3 ) HAT 1 PO GL U , Z . , 1: ş I et m e F i na n s ma n 3. , Ha m 1 >2 Matbaa s ı , ! s ta n­
bul, 19E:O .• s.191ı. 
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yatırımın karlılısını ~lçmektedir. Belirlilik şartları al-

tındayatırımlar (ticari) karlılık açısından degerlendiril-

cliginde, genellikle kullanılan karlılık ~lçütUne göre en 

bUyük degeri veren yatırım ~nerisi seçilir<4). 

Madencilik yatırımları genellilde uzun ömUriU yatı-

rımlardır ve yatırımların gelecekte getirecegi gelirleri 

kesin olarak belirlemek mUmkUn degildir. Eger. yatırım 

proje degişkenlerinin gelecekte alabilecegi degerieri ola­

sılıklı olarak tahmin etmek mUmkUnse, risk ortamında karar 

sözkonusudur<5), Bu durumda, proje degişkenlerinin ala-

bilecegi elegerler nesnel veya öznel yöntemlerle tahmin edi­

lebilir ve bunlara baglı olarak proje gelirlerinin beklenen 

mUmkUn degerierinin gerçekleşebilme olasılıkları belirlene-

bi ı ir. Projeden beklenen gelirlerin veya karlılık ölçütU 

degerierinin olasılık dagılım parametreleri yardımıyla da 

yatırımın riskliligi ölçülebilir ve karar vericinin risk-

kar fayda fonksiyonuna göre yatırım ~nerileri arasından uy­

gun bir seçim yapılır. 

Proje parametrelerinin gelecekte alabilecegi elegerler 

hakkında öznel olarak da olsa bir tahmin yapmak mümkün de-

gilse, projelerin belirsizlik ortamında degeriendirilmesi 

sbzkonusudur. Belirsizlik ortamında veri lecek kararlar öz-

ne! niteliktedir<6l. Belirsizlik durumu genellikle yeni 

bir mal üretiminin planiandısı projelerde g~rülebilir. Bir 

çok durumda ise, proje geliştirme çalışmaları başlangıcında 

belirsizlikler sözkonusu il<en, yapılan b;:-~.zı öznel veya nes­

nel tahminlerle belirsizlik ortamından risk ortamına geçiş 

yapılarak projeler degerlendirilir. 

(4lRENWJCK,F.B., Introduction to Investment and Finance, 
The M ;:n:: m i 1 l an C o m p . , N e w Y o r· lt. , 1 9 7 1 , s . 1 O 9 . 

CS>RIGGS,J.L., Econornic Decision Models, McGraw-Hil l Book 
Ccımp. ·, New' York, 1968, s.12 . 

(6JTEKDK,O., Yatırım ve Finanslama Kararlarının Finans 
Fonksiyonu İçerisindeki Gelişimi, A . .t.T.!.A. Yay:nları, 
Ncı:70, Ankara, 1973, s.82 . 
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Bu bdltimde dncelikle, belirlilik ortamında proje de­

gerlendirmede yaygın olarak kullanılan karlılık dlçUtlerin­

den bazıları tanıtılacak ve daha sonra risk ve belirsizlik 

ortamında kullanılan ydntemler ve degerlendirme dlçUtleri 

Uzerinde durulacaktır. Ulusal karlılıgı ve finansal verim­

liligi ölçmeye yarayan yöntemler ise kapsam dışı bırakıl­

mıştır. 

3.1. Belirlilik Ortamında Yatırım Projelerini 

Degerlendirme Ydntemleri 

Belirlilik ortamında yatırım projelerinin degeriendi­

rilmesinde genellikle dört önemli varsayım yapılır<7>. Bu 

varsayımlar şunlardır 

a) Yatırım sonuçları hakkında tam belirlilik vardır. 

Yıl lık nakit akımlarını oluşturan maliyet ve gelirler ile 

ilgili degişken ve parametrelerin degerierinin tam olarak 

belirlendigi veya tahmin edilen degerierinin dogru oldugu 

kabul edi ı ir. 

bl Tam eksiksiz bir sermaye piyasası vardır ve ser-

maye kaynakları sınırlanmamıştır. !şletme, istedigi kadar 

sermayeyi piyasada geçerli faiz oranıyla elde edebilir ve 

bUtUn karlı yatırım fırsatlarından faydalanabilir<B>. Bu 

nedenle de işletme, piyasa faiz oranını yatırım karlılıgını 

ölçmeda sınır oran olarak alabilir. 

c) Yatırım projeleri bölUnemez. Herbir yatırım pro-

jesi bir bUtUn olarak ele alınarak karlılıgı ölçillebilir. 

Ancak, belirli kısımlardan oluşan çok bilyUk projelerde her 

kısırnın karlılıgı ayrı ayrı degerlendirilebilir. 

(7)BUSSEY,L.E., The Economic Analy~is.o!~lndus~!!alc 
1 
__ 

Projects, Pr·entice-Hall Ine., Nı=w Je" ::.ey, 18rö, -·· ~81 
192 . 

(8)BUKER,S., !şletmelerin Finansal Yönetiminde Yatırım Ka­
rarları ve tUrkiye'deki Uygulama, E. 1.T.t.A. Yayınları, 
No: 10L>/5(;J, Ankara, 1973, s. 83-8L• 
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d) Yatırım projeleri birbirinden bagımsızdır. Bir 

projenin karlılıgı diger projelerin karlılıgından etkilen-

mez. Bir maden yatagını işietebilmek için geliştirilen ya-

tırım proje bnerilerinin herbiri mutlaka maden yatagının 

rezervine veya cevher satış fiyatlarına bagımlı oldugundan, 

bu varsayım madencilik yatırım projeleri için geçerli de­

gildir. 

Belirlilik ortamında yatırım projelerinin degeriendi­

rilmesinde yaygın olarak kul lanılan karlılık blçUtleri şun­

lardır: 

Ortalama karlılık oranı <OK), 

Geri bdeme süresi <GOS), 

Net bugünkü deger CNBD), 

Fayda-maliyet oranı <FMO), 

tç karlılık oranı CtKO). 

Petty ve Scott'un 1975 yılında A.B.D. 'de 109 büyük 

şirket arasında yapmış oldukları istatistiki çalışmaya gb­

re, yeni ve varolan üretim sistemi ile ilgili yatırım pro­

jelerinde kullandıkları karlılık dlçUtlerinin yüzde dagılı­

mı aşagıdaki gibidirC9) 

Ortalama karlılık oranı 

Geri bdeme süresi 

Net bugünkü deger 

Fayda-maliyet oranı 

Iç karlılık oranı 

Digerleri 

Varolan üretim 
sistemi ile 
i 1 gi li yatırım 
projeleri 00 

23 

27 

14 

5 

23 

8 

100 

Yeni bir üretim 
sistemi için 
yapılan yatırım 
projeleri (%) 

25 

26 

15 

5 

25 

4 

100 

(9)PETTY,tJ.J., BIRD,Jvl.M., 11 The Capital Expenditure Decision 
Making Process of Large Corporations'', The Engineering 
Economist, Vol.20, No.3, 1975, s.164. 
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GörUldUgU gibi gerek varolan Uretim sistemi, gerekse yeni 

bir Uretim için yapılan yatırım projelerinde en çok kul !a­

nılan karlılık ölçUtleri sırasıyla geri ödeme sUresi, orta-

lama karlılık oranı, iç karlılık oranı, 

ve fayda-maliyet oranıdır. 

net bugUnkU deger 

TUm bu ölçUtler, projenin yarataeaRı nakit akımları­

nın arzu edilen karlılık dUzeyini saglayıp saglayamadıgını 

ölçmeye yarar. Arzu edilen karlılık, işletmenin amaçlarına 

uygun olarak belirlenir ve bu dlçiltlerden bir veya birkaçı 

kullanılarak proje degerlendirilir. 

3.1.1. Ortalama karlılık oranı 

Ortalama karlılık oranı, normal bir yılda elde edilen 

net karın toplam yatırıma (sabit sermaye yatırımı + işletme 

sermayesi) oranına denilmektedir<10). Bu oran, nakit akım­

Iarına degil, muhasebe karına dayanmaktadırC11l. Ortalama 

karlılık oranının hesaplanışı aşagıdaki eşitlikte gösteril­

mektedir. 

NK 
OK = 

TY 

Burada, OK= ortalama karlılık oranını, NK= normal bir yıl­

daki net karı, TY= toplam yatırımı göstermektedir. Ortalama 

karlılık oranının hesaplanabilmesi için seçilecek olan yıl, 

tam kapasite ile Uretim yapılan yıllardan herhangi biri 

olabilir; fakat faiz, amortisman ve vergilerin degişken ol-

ması durumlarında seçilecek 

dırC12>. 

ola.n yıl önem kazanmak ta-

(10)KARATAŞ,C., <Cevir·i), Endüstri Projelerini De~ıerlenclir-
me El Kitabı, UNlDO, Ankara, 1977, s.37 . -

(11>TECER,M., İşietme Ekonomisi, Ekonomist Yayınevi, Anka-­
ra, 1982, s. 174 

C12lKARATAŞ, a.g.e., s.38. 
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Bu ölçUtUn basit, hızlı ve kolay hesaplanabilir olma-

sı bUyUk bir UstUnlUktür, fakat paranın zaman degerini ve 

yatırımın ekonomik örnrUnU dikkate almaması, proje degerien­

dirmeda sakıncalı durumlar ortaya çıkarabilir. 

3.1.2. Geri ödeme sUresi 

Geri ödeme suresi CGOSl, başlangıçta yapılan ilk ya­

tırım harcamalarının projeden elde edilecek vergi sonrası 

nakit akımlarıyla karşıianma süresidir. Bu ölçüt ile pro-

jeye yatırılacak olan sermayenin ne kadar sürede geri alı-

nabilecegi saptanır. Vergi sonrası nakit akımlarını, net 

kar ile finansman ve amortisman giderleri oluşturur. Ya-

tırım proje seçeneklerinin degeriendirilmesi halinde en 

kısa geri ödeme süreli proje seçilir. Tek bir projenin 

degerlendirilmesinde ise, yatırımcı tarafından başlangıçta 

saptanan sınır geri ödeme sUresine gbre proje kabul edilir 

veya edilmez. 

Geri ödeme süresinin hesaplanma yöntemi aşagıdaki 

eşitlikle açıklanabilmektedir . 

. ~ Yi=.t NAi 
ı=o ı=m+1 

Burada, m= ilk yatırım süresini, Yi= i yılında yapılan ya­

tırım miktarını, p= geri ödeme süresini, NAi= i yılındaki 

nakit akımını göstermektedir. 

GöS, yatırım olanakları kısıtlı olan firmalarda ve 

ülkelerde yaygın olarak kul lanılan bir ölçUtturC13l. Bu 

ölçüt, projenin karlılıgını degil likiditesini gözonUnde 

tutar<14). Ayrıca, politik istikrarsızlıkların görUidUgU 

C13)DOGRUSöZ,H., "Yatırım Kararlarında Optimizasyon Prob­
lemleri ve CbzUm Metodları", MPM Konferansları, Ankara, 
1971, s.155. 

C14lPEKER,A., Yönetim l"luhasebesi- 2.Kitap, :t.iJ. !şletme 
Fak. Yayınları~ No:B9, Istanbul, 1979, s.84 
I<ARATAŞ, a.g.e., s.179. 
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Ulkelerde, tiretim girdi fiyatları ile cevher satış fiyatla­

rının çok fazla degişken oldugu durumlarda ve projede uygu­

lanacak teknolojinin degişmesi ihtimalinin olması gibi be­

lirsizlik hallerinde, yatırımın riskini olçmede çok kulla­

nışlı bir blçUttur<15l, GCS'nin kısa olması, projenin daha 

az riskli oldugunu gösterir<16). 

GCS ölçüttinUn en onemli eksiklikleri ise, paranın za­

man degerini dikkate almaması ve geri ödeme sUresinden son-

raki mali kazançtarla ilgilenmemesidir. Ekonomik örnUrleri 

farklı projelerin degeriendirilmesi sırasında yanlışlıklara 

neden olabilir<17). GCS'nin hesaplanmasında nakit akımla-

rının bugUnkU degerieri kul lanılarak paranın 

dikkate alınabilir<18). 

3.1.3. Net bugtinkti deger 

zaman degeri 

Yatırımın ömrU sUresince meydana gelen nakit akımları 

önceden belirlenen bir faiz Cindirgeme) oranı ile her yıl 

için ayrı ayrı projenin başlangıç yılına indirgenip toplan-

masıyla net bugtinkti deger CNBDl hesaplanır. Sadece bir tek 

projenin degeriendirilmesi durumunda, hesaplanan NBD sıfı­

ra esit yada sıfırdan bUyUkse proje kabul edilir<19). Bir­

den fazla yatırım proje önerileri arasında bir degerlendir­

me durumunda ise, NBD' i en bUyUk olan proje seçilir<20>. 

Yatırım proje seçeneklerinin ekonomik örnUrlerinin 

farklı olması durumunda ise, NBD ölçUtUne göre bir seçim 

yapmak hatalı sonuçlar verebilir(21). Bu gibi durumlarda 

C15)JONES,C., "Economic Analysis for Mining Ventures and 
Projects", Surface Mining, AlME, New York, 1968, s.1005 

C16)BuKER, a.g.e., s.:33. 
C17)PEKER., a.g.e., s.84. 
(18)PEKER, a.g.e., s.85. 
(19)KARATAŞ, a.g.e., s.43; BUSSEY, a.g.e., s.201. 
(20)JONES, a.g.e., s.1006-1007 ; BUSSEY, a.~.e., s.207 
C21lŞENEL,M., Mali Matematik, Bilim ve Teknık Kitabevi Ya-

yınları, Eskişehir, 1983, s.137-138. 
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ömür farklarını 

gerekir<22). 

ortadan kaldıran di...izeltmelerin yapılması 

Nakit akımlarının net bugUnkU degerierinin hesaplanma 

yöntemi aşagıdaki eşitlikle açıklanabilmektedir. 

n 
NBD = I: 

i=o (1 + r)i 

Burada, NBD= toplam net bugUnkU degeri, NAi= i yılındaki 

nakit akımını, r= indirgeme oranını, n= yatırımın ekonomik 

örnrUnU göstermektedir. 

Yatırımın yaratabilecegi toplam net bugUnkU deger, 

indirgeme oranının degerine baglı olarak degişir. lndirge-

me oranının bUyUk seçilmesi halinde ise artar. 

indirgeme oranının seçimi çok önemlidir. 

Bu nedenle 

lndirgeme oranı genellikle sermaye piyasasındaki ger-

çek faiz oranına, kullanılan sermayenin maliyetine veya 

sermayenin yaratabilecegi çeşitli yatırım olanaklarının 

fırsat maliyetine baglı olarak saptanır (23). Genellikle 

indirgeme oranı, kullanılan sermayenin maliyetine eşit alı­

nır, fakat madencilikte yatırım riskliligi nedeniyle serma­

ye maliyetinden %5 oranında daha yilksek alınmakt.adır<24>. 

NBD ölçUtU projenin ekonomik ömrUnU, paranın zaman 

degerini ve sermaye maliyetini gözönUnde bulunduran önemli 

bir ölçlit olarak proje degerlendirmede yaygın bir şekilde 

kul lanı lmaktadır. Bununla birlikte, indirgeme oranının se-

çimindaki zorluklar ve projelerin karlılık oranlarını tam 

olarak gösteremernesi nedeniyle, farklı ömUrlU projelerin 

(22)Ayrıntılı bilgi için bkz.: BUSSEY, a.g.e., s.252-257 
C23)MACKENZIE,B.W., "Evaluating The Economic of Mine 

Development", C.M.J., December 1970, s.45; TECER, 
a. g.e., s.180 ; CANER,G., Madencilik Yatırımları ve 
Ekonomik Degerlendirme Teknikleri, MTA Yayınları, No: 
17, Ankara, 1976, s.12. 

C24lWANLESS,R.M., Finance for Mine Management, Chapman and 
Hall Ltd., Neı...ı York, 1983, s. 52 . 
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degerlendirilmesinde karşılaşılan gUçlUkler, NBD dlçiltUnUn 

eksiklikleridir. 

3.1.4. Fayda-maliyet oranı 

Net bugUnkti deger blçUtUnUn bir eksikilgi olan yatı­

rımın karlılık oranını göstermek amacıyla geliştirilmiş bir 

ölçi..itti.ir. Fayda-maliyet oranı <FMO), nakit akımlarının net 

bugUnkU degerini, toplam yatırımın bugUnkU degerine bölmek 

suretiyle hesaplanır. FMO'nın sıfır yada sıfırdan bUyUk 

olması halinde degerlendirilen proje kabı...ı ı ed i li r. Proje 

seçeneklerinin degeriendirilmesi durumunda ise FMO en bilyUk 

olan seçilirC25). 

Fayda-maliyet oranına karlılık göstergesi veya net 

bugUnkU deger oranı da denilmektedir. 

Fayda-maliyet oranının hesaplanma yöntemi aşagıdaki 

eşitlikle ifade edilebilmektedir. 

FMO = 
n 
I: 

i=o 

NBD 

cı + r)i 

Burada, FMO= fayda-maliyet oranını, NBD= toplam net bugUnkU 

degeri, Yi= i yılındaki yatırım miktarını göstermektedir. 

FMO, projenin tUm yararlı örnrUnU dikkate alması, ya-

tırımın karlılıgını ve kullanılan sermayenin maliyetini 

gözönUnde tutması nedeniyle, 

!ir bir ölçUttUr. öze 1 ı i k ı e 

proje degerlendirmede gUveni­

farklı yatırım harcamalarını 

gerektiren yatırım seçeneklerinin degerlendirilmesinde kul­

lanılabilir(26). Net bugtinkU deger ölçUtUnde oldugu gibi 

indirgeme oranının seçimi 

C25lKARATAS, a. g. e., s. 4L> 
C26)8USSEY, a.g.e., s.211 

önemli bir ?.. orundur. Yatırım 
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harcamaları arasında önemli farkların olması durumunda, NBD 

yerine kullanımında belirli bir UstUnlUk yoktur<27l. Sade­

ce, yapılacak yatırıma karşılık elde edilebilecek karlılık 

oranı hakkında bir fikir verebilir. 

3.1.5. tç karlılık oranı 

Yatırımın bmrU sUresince yaratılan nakit akımlarının 

NBD' ini sıfır yapan faiz oranına iç karlılık oranı C!KOl 

denilmektedir. Bulunan bu oran aslında, Uretim sUresince 

yaratılan net n~kit akımlarının bugUnkU degerini, projeye 

yatırılan sermayenin bugUnkU degerine eşitleyen bir oran­

dır. Tek bir projenin degeriendirilmesi durumunda, !KO'nın 

sermaye maliyetinden veya yatırımcı tarafından arzu edilen 

sınır orandan bilyUk olması halinde proje kabul edi 1 ir. 

Proje seçeneklerinin degerlendirilmesinde ise !KO'nı en bU­

yUk olan proje seçilir<2Bl. 

!KO'nın hesaplanma yöntemi aşagıdaki eşitlikteki gi-

b id ir 

n 
ı: 

i=o (1 + Rli 
= o 

Burada, R= iç karlılık oranını, n= projenin ömrUnU, NAi= 

i yılının nakit akımını göstermektedir. 

!KO, deneme-yanılma veya kök bulma yöntemleriyle hesap-

lanabilir<29). Deneme-yanılma yönteminde çeşitli R deger-

leri için hesaplamalar yapılarak nakit akımlarının bugUnkU 

degerini sıfır yapan faiz oranı bulunabilir. Kök bulma 

<27lBUSSEY, a.g.e., s.211 . 
(28lPFLEIDER,P., FREVBERGER,C., "Effect of different 

financing methodson the profitability of mining 
investment", A Decade of Digital Computing in the 
Mineral Industry, IMMPE Ine., Ne,,J York, 196~3, s.258 
SLAVICH,D.M:, "Project Eval~ation- A Key Step to 
Implementatıon", CIM Bulletın, July 1982, s.94. 

C29)BUSSEY, a.g.e., s.212 . 
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ybnteminde ise, yukarıdaki eşitlik (l+R)n ile çarpılarak 

aşagıdaki şekilde n'inci dereceden bir polinarn elde edilir. 

n 
NA 0 .Cl+R) 

n-1 
+ NAı. Cl+R) + • + 

NAn-1· C1+R) + NAn = O 

Bu polinomun çözülmesi halinde, C-1, aı) aralıgında var olan 

gerçek kök !KO'nı verir<30). tlk yatırım döneminden son­

raki yıl larda negatif nakit akımları gerçekleşmiyorsa, mut-

laka bir adet gerçek kdk vardır; aksi halde, birden fazla 

gerçek kök bulunabilir. 

temi için de geçerlidir. 

Benzer sorun, deneme yanılma yön-

!KO ölçUtU, hiçbir varsayıma dayanmaksızın yatırılan 

sermayenin karlılıgını ve projenin borç ödeyebilme gücLin U 

ölçer. !KO, yatırım proje seçeneklerinin oransal karlılık­

larını ölçmek için kullanılan önemli bir yöntemdirC31>. 

Bununla birlikte, yatırımların tiretim yıl larında da devam 

etmesi hal inde, birden fazla !KO'ıyla karşılaşılabi-

lir<32). Böyle bir durumda ise, hangi !KO'nın seçilecegine 

karar vermek gtiçtUr. 

!KO, projenin NBD' ini enbUyLiklemeyi garanti et-

mez <33). özellikle ilk yatırım harcamaları ve örnUrleri 

arasında çok hUyLik farkların olması halinde, NBD ve !KO'na 

göre degerlendirmeler birbirinin tersi sonuçlar verebilir. 

Bu nedenle !KO,_ yatırım harcamaları ve örnUrleri çok farklı 

projelerin karşılaştırılmasında kullanılmamalıdır. 

Yatırım harcamaları ve örnUrleri farklı projeler ara­

sında seçim yapma durumunda ise, Fisher karlılık oranıyla 

C30)8USSEY, a.g.e., s.213 . 
<31)KROEGER,H.E., "Use Discounted Cash-Fiow Method", Modern 

Cost Engineering Techniques <Edited by H.Popper), 
McGraw-Hil ı Book Comp., New York, 1970, s.373 . 

(32>PORTERFIELD,J.T.S., Yatırım Kararları ve Sermaye Mali-
yeti, <Cev. Dr.BUlent Atuk), 1.T.u. I<UtLiphanesi, Sayı: 
1094, !stanbul, 1977, s.21; TECER, a.g.e., s.178. 

C33)BUSSEY, a.g.e., s.253 . 



46 

kontrol yapıldıktan sonra !KO kul lanılabilmektedir<34). 

Fisher karlılık oranı aşagıdaki eşitlikle hesaplanabilir 

n 
E 

i=o <1 + Rt>i 

1 

= o 

Burada, NAi ve NAi = iki yatırım proje seçeneginin i'inci 

yılının nakit akımını, n= en uzun bmUrlU projenin bmrUnU, 

Rt= Fisher karlılık oranını göstermektedir. Fisher karlı-

lık oranı, projenin sermaye maliyetine eşit veya ondan bU­

yUk oldugunda CRt~r) NBD' i daha bUyUk olan proje, Fisher 

karlılık oranı sermaye maliyetinden kUçUk oldugunda <Rt<rl 

ise !KO bUyUk olan proje seçilmektedir<35l. Birden fazla 

Fisher karlılık oranının hesaplanması durumunda ise NBD ve 

!KO'na gbre yatırım tercihi yapmak çok zordurC36>. Bbyle 

durumlarda, sadece NBD dlçUtUnUn kul lanımı dnerilmekte­

dir<37>. 

3.2. Risk ve Belirsizlik Ortamında Yatırım Projelerini 

Degerlendirme Yöntemleri 

Madencilik yatırımlarında varlıgı kabul edilen bUyUk 

oranlardaki riski yatırım degerlendirmelerinde gbzdnUnde 

bulundurma çalışmaları, 1877 yılında H.D.Hoskold tarafından 

teklif edilen ydntem ile başlamıştır<38>. 1950'li yılla-

ra kadar, Hoskold yontemini temel alan birçok çalışmalar 

yapılmıştır, fakat daha sonraları geliştirilmeye başlanan 

analitik, istatistik ve olasılık teknikler karşısında 

(3L~)Ayrıntılı bilgi için bkz.: BUSSEY, a.g.e., s.257-259 ; 
FABRYCKY,W.J., THUESEN,G.J., Economic Decision Analysis 
, Prentice-Hall Ine., Englewood Cliffs, New Jersey, 
1980, s.117-122 . 

(35)GtJNENL!,A., İşletmelerde Finansal Ybnetim, .!.u. Yayın­
ları, No:2181, İstanbul, 1976, s.249; BUKER, a.g.e., 
s.45 ; FABRYCKY and THUESEN, a.g.e., s.121 . 

C36)BUSSEY, a.g.e., s.259 . 
<37lMAO,J.C.T., Quantitative Analysis of Financial 

Decisions, The Macmil lan Comp., New York, 1969, s.239. 
C38)0'NEIL,T.J., "Mine Evaluation ina Changing lnvestrrıent 

Climate", Mining Engineering, November 1982, s.1564 . 
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Hoskold yönteminin yatırım riskini degerlendirmede yetersiz 

ve eksik oldugu anlaşılmıştır. Endüstriyel yatırımların 

riskini degerlendirmede bilgisayarların da 

başlanmasıyla birlikte, istatistik ve olasılık 

nin önemi artmıştır. 

kul lanılmaya 

teknikleri-

Aşagıdaki bölümlerde, risk ve belirsizlik ortamların­

da madencilik yatırım projelerinin degerlendirilmesinde 

yaygın olarak kul lanılan yöntemler tanıtılmaktadır. Risk 

degerlendirmede yaygın olarak kullanılan geri ödeme suresi 

yöntemi ise Bölilm 3,1 'de anlatılmış oldugundan, bu bölümde 

tekrar ele alınmamıştır. 

3.2.1. Hoskold yöntemi 

Hoskold, yatırım projesi yıl lık gelirlerinin tekdtize 

olarak veya olmayarak degiştigi, iki farklı durumu ayrı ay­

rı ele alan yatırım degerlendirme yöntemleri önermiştir. 

Heriki yöntemde de, bir maden işletmesine yapılacak yatırı­

mın başka bir alana yapılması halinde elde edilecek faiz 

geliri toplamının, maden ömrü sonuna kadar geri kazanılması 

esas al ınmakta ve yıl 1 ık net kar lar emniyeti i bir faiz ora­

nı ve riski karşılayabilecek bir oranla birlikte bugünkil 

degere indirgenmektedirC39). Bu indirgenmiş degere, ma-

deninin degeri denilmekte ve bu degerden yatırım giderleri 

çıkarıldısırıda kalan deger artı ise yatırım önerisi kabul 

edilmekte, negatifsekabul edilmemektedirC40). 

Yıl lık net karların tekdtize olması durumundamaden 

yatagının bugUnkti degeri 

(39)CHARLISLE,D., "Maximum total recovery through mining 
high-grade and Icw-grade ore together is economical Iy 
sound", CIM Bulletin, January 1953, s.22. 

<40)PARKS,R.D., Exemination and Valuetion of Mineral 
Property, Addison-Wesley Publishing Comp., New York, 
1933, s.257 
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A 

r 
+ r' 

(1 + r)n - 1 

eşitligi ile hesaplanmaktadır<41). Burada, Vp= maden yata­

gının bugUnkU degerini, A= yıllık net karı, r= sermayenin 

maliyeti olan emniyetli faiz oranını, != risk oranını ve 

n= maden yatagının dmrUnU ifade etmektedir. 

Yıllık net karların tekdUze olmaması durumunda ise 

maden yatagının bugUnkU degeri; 

n 
2: Pm. (1 + r)n-m 

m=l 

1 + r' 
(1 + r)n - 1 

r 

eşitligi ile hesaplanmaktadır<42). Burada, Pm= m'inci yı-

lın net karını ifade etmektedir. 

Yukarıda verilen eşitliklerden de gbrUlebilecegi gi-

bi, Hoskold'un bnerdigi bu yöntemde yatırılan sermaye ma-

denin ömrU sonunda tekrar kazanılmaktadır. Gi..ini..imi..izde uygu-

!anan yatırım degerlendirme yöntemlerinde ise, yatırılan 

sermaye amortisman yoluyla geri kazanılmakta ve bir tiretim 

gideri olarak amortismanlar vergilenebilir kardan çıkarı!-

maktadır. Hoskold yönteminin kul lanıldıgı yıl larda vergi-

lernede bilyUk uyuşmazlıklar gbrillmUştUr<43), 

(4UPARKS, a. g. e., s.193 . 
C42)PARKS, a. g.e., s.209 . 
(43)0' NE lL, a. g. e., s.1594 
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3.2.2. Riske ayarlanmış indirgeme oranı 

Bir yatırım projesinin tahmin edilen yıllık nakit 

akımları, belirli bir indirgeme oranı ile bugünkü degere 

indirgenerek toplandıgında projenin net bugünkü degeri he-

saplanabilmektedir. Bu indirgeme oranı, yatırılan sermaye-

nin maliyetine ve işletmenin arzu ettigi enküçük karlılık 

oranına gdre saptanmaktadır. Riskli yatırım projelerinin 

net bugünkü degerierinin hesaplanmasında ise, projelerin 

risklilik derecesine göre sermaye maliyetlerine belirli bir 

risk payı (veya risk primi) 

pılmaktadır. 

eklenerek indirgeme işlemi ya-

Belirli bir riskli projeden beklenen karlılık oranı 

ile risksiz bir projeden beklenen karlılık oranı arasındaki 

farkarisk payı denilmektedir<44l. 

Riske ayarlama işleminde sermaye maliyetine (r), risk 

payı<Bl'nın eklenmesiyle; 

R = r + Eı 

gibi daha büyük 

elde edilir. 

bir riske ayarlanmış indirgeme oranı <Rl 

Risk payı CB) arttıkça R'de artar. Bu nedenle de, 

projeden beklenen net bugünkü deger de azalır ve projenin 

kabul edilmerne olasılıgı artar<45l. Sermaye maliyetine 

gdre kabul edilebilir bir durumda olan yatırım önerisi, 

riske ayarlanmış indirgeme oranına göre kabul edilmeyebil­

mektedir<46). 

C44lNAYLOR,T.H., VERNON,J.M. and WERTZ,K.L., "Managerial 
Economics, McGraw-Hill Book Comp., New York, 1983, 
s.31ô . 

(45)MER!C, 1., "Işletmelerde riskli yatırım projelerinin de­
~erlendirilmesinde beklenen minimum gelir yüzdesinin 
riske göre ayarlanması ve riskli geliriere degerce eşit 
risksiz gelirlerin saptanması yöntemleri", I.U. Işletme 
Fak. Muhasebe Enst. Dergisi, Mayıs 1976, s.67 . 

C46lŞENESEN,U., Riskli Yatırım önerilerinin Degerlendiril­
mesi, I.T.U. Kütüphanesi, Sayı:121Lı, !stanbul, 1982, 
s.22 . 
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Yatırım karlılıklarının blçUlmesinde NBD yerine !KO 

kullanılırsa, !KO riske ayarlanmış indirgeme oranından bU­

yUk oldugu zaman yatırım bnerisi kabul edilir, kUçUk oldugu 

zaman rededilir<47l. 

Riske ayarlanmış indirgeme oranı ybnteminde, risk pa-

yının nasıl seçilecegi sorunu ortaya çıkmaktadır. Bu risk 

payının seçimi, tamamıyle karar vericinin tutum ve davra-

nışlarına baglı oldugundan, hatalı degerlendirmeler yapıla-

b i 1 ir. örnegin, yilksek bir risk payı uygulanarak aslında 

kabul edilebilir olan bir bneri rededilmektedir. Ayrıca, 

indirgeme oranı riske gere ayarlanmak için degiştirildigin­

de, bu degişikligin proje bmril sonuna dogru etkisi ilk yıl­

lardakinden daha fazla olmaktadır<48l. Bu nedenle de, ya­

tırımın riski zamanla orantılı olarak geometrik bir şekilde 

bUyilmektedir<49l. Gerçekte, madencilik yatırımlarında ma­

den yatagının jeolojisi, rezervi, tenbril ve Uretim teknolo­

jisi ile ilgili belirsizliklerinneden oldugu riskler, ya­

tırımın ilk yıllarında çok yilksek olmakla birlikte, zaman 

geçtikçe azalmaktadır. Bu nedenle, riske ayarlanmış indir­

geme oranının madencilik yatırımlarının degerlendirilmesin-

de kullanılması saglıklı sonuçlar verıneyebi 1 ir. 

Yukarıda belirtilen eleştirilere ek olarak, bu ybnte­

min beklenen nakit akımlarının olasılık dagılımlarını ve 

bunlarla ilgili parametreleri dikkate almadıgı da ileri sU­

ri..ilmel<tedir<50). 

(47)8AGIRKAN,Ş., "Yatırım Kararlarında Risk Unsurunun Kul­
lanılması", L!.T.:t.A. Dergisi, Sayı:1, 1974, s.184 

(48)PORTERFIELD, a.g.e., s.110; MER!C, a.g.e., s.69 
WANLESS, a.g.e., s.59 . 

C49)ŞENESEN, a.g.e., s.23 ; BAGIRKAN, a.g.e., s.184 . 
C50>HODDER,J.E., RIGGS,H.E., "Pitfal ls in Evaluating Risky 

Projects", Harward Business Review, January-February, 
1985, s.132 . 
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3.2.3. Belirlilik eşdegeri yöntemi 

Gelecekte herhangi bir yılda elde edilmesi kesin ola­

rak belirli olan nakit akımının, aynı tarihte elde edilmesi 

tahmin edilen riskli nakit akımına eşdeger olmasını sagla­

yan katsayıya, belirlilik eşdegeri katsayısı denilmekte-

dir. Karar verici bu iki nakit akımı arasında kayıtsızdır 

ve belirlilik eşdegeri katsayısı risksiz nakit akımının 

riskli nakit akımına oranı olan birdegere eşittir<51). 

Belirlilik eşdegeri katsayısı sıfır ile bir arasında deger­

ler almakta olup, risksiz durumlarda bire eşittir ve risk 

arttıkça sıfıra yaklaşır<52). 

Belirlilik eşdegeri yöntemini savunanlara göre, NBD' 

in hesaplanmasında kul lanılan indirgeme oranı risk faktörU-

nU içermemelidir<53). Bu yönteme göre, yıllık nakit akım-

larının gerçekleşecegi yıl lar için tahmin edilen belirsiz-

! ikiere baglı olarak, yıllık nakit akımları belirlilik eş­

degeri katsayıları ile çarpılmakta ve sermaye maliyetine 

eşdeger bir indirgeme oranı ile bugUnkU degere indirgenmek­

tedir. 

Belirlilik eşdegeri yöntemine göre bir yatırım proje­

sinin NBD' i 

n 
NBD = I: 

i=o 

a i . NA i 
<1 + r)i 

şeklinde hesaplanmaktadır. Burada ai= i'inci yılın belir-

!ilik eşdegeri katsayısıdır. 

Yatırım degerlendirmesinde !KO' nın kul lanılması duru­

munda, belirlilik eşdegeri katsayıları ile çarpılan nakit 

akımlarının indirgenmiş degerieri toplamını sıfıra eşitle-

yen !KO hesaplanmaktadır. Bulunan !KO, risksiz indirgeme 

C51)BAGIRKAN, a.g.e., s.185 . 
C52>ŞENESEN, a. g. e., s. 2Eı . 
<53>MER!C, a.g.e.·, s.6ô ; ŞENESEN, a.g.e., s.25 . 
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oranı ile karşılaştırılarak yatırım önerisi kabul edilmekte 

veya edilmemektedir. 

Belirlilik eşdegeri katsayısı, yatırım projesinin tU-

rUne ve karar vericinin risk karşısındaki tutum ve davra-

nışlarına (fayda fonksiyonuna) baglı olarak, proje ömrU bo­

yunca her yıl için farklı degerler alabilir. Madencilikte 

jeolojik ve teknolojik belirsizliklerin zamanla azaldıgı, 

cevher satış fiyatları ve pazarlama olanakları konusundaki 

belirsiziiierin ise olasılıklı olarak zamanla arttıgı göz­

onUnde bulundurulursa, riskin degişkenligi karşısında be­

lirlilik eşdegeri yönteminin riske ayarlanmış indirgeme 

oranı yönteminden daha kullanışlı oldugu anlaşılabilir. 

Riske ayarlanmış indirgeme oranı yönteminde, indirgeme ora­

nına eklenen risk payı ile risk zamanla orantılı olarak ar­

tarken, belirlilik eşdegeri yönteminde ai katsayısı her bir 

proje yılında tahmin edilen belirsizliklere baglı olarak 

ayarlanabilmektedir. 

Yukarıda belirtilen UstUn!Ukleriyle birlikte, bu yön­

temin uygulanabilmesi için, yatırımın ömrU boyunca herbir 

yılda beklenen nakit akımlarının risklilik durumunun önce-

den tahmin edilmesi veya saptanması gerekmektedir. Bu iş-

lernin ise ne kadar gUç olacagı ortadadır. Ayrıca, bu yön-

temin de nakit akımlarının beklenen degerierinin olasılık­

larıyla ilgilenmemesi, yatırımın risklilik ölçUsU hakkında 

kesin bir sonuç vermemesine neden olmaktadır. 

3.2.4. Benzetim yöntemi 

3.2.4.1. Benzetimin tanımı ve özellikleri 

Benzetim, gerçek sistemin benzeri bir model oluşturu­

larak, onun üzerinde belirli zaman periyodları için çeşitli 

testler yapıp, sistemin davranışlarını ve verimliligini 



araştırmada kul lanılan bir ydntemdir<54l. özellikle, ana·-

litik ydntemlerle çdzUmU çok zor olan veya mtimktin olmayan 

sistemler ile karar problemleri, bir model oluşturularak 

benzetim ydntemleriyle çdzUlebilmektedirC55>. 

Benzetim ile çalışmanın ilk adımı olan gerçege benzer 

model oluşturma aşamasından sonra, model degişkenlerinin 

dagılımlarına uygun rassal örneklemeler yapılmaktadır<56). 

örneklenen degerlerle model belirli sayıda işletilmekte ve 

alınan sonuçlar istatistiki olarak degerlendirildikten son­

ra, karar vericiye sistemin veya karar probleminin beklenen 

sonuçları sunulmaktadır. 

Benzetim yöntemi, karar vericiye problemin eniyi (op­

timum) çözUmti yerine, karar seçeneklerinin beklenen sonuç­

ları hakkında bilgiler sunar ve degerlendirmeyi ona bıra­

kırC57). Benzetim çalışmalarından kesin sonuçlar elde et­

mek çok zordurC58l. 

Benzetim, bir sistem veya karar problemi için gerçek 

drnekleme yapmanın mUmkUn olmadıgı yada çok pahalı oldugu 

durumlarda kullanılabilen bir yöntemdir. Bu nedenle, ben-

zetim modelinin gerçegi yansıtıp yansıtmadıgını ortaya çı­

karmak için testler yapmak olanaksız veya çok pahalı bir 

işlemdir<59). Böyle bir gerçeklik testi için deney veya 

gdzlem yapmak, gerçek sistem veya problem için drnekleme 

yapmak demektir. 

Benzetim modellerinin çözilmlinde gerekli olan çok sa­

yıdaki hesaplamalarda sliratlilik, kolaylık ve maliyet azal­

ması saglamak için bilgisayarlardan yararlanılmaktadır. 

<54lPAYNE,J.A., Introduction to Simulation, McGraw-Hill 
Book Comp., New York, 1982, s.2 . 

C55)RENW!CK, a.g.e., s.158; MAO, a.g.e., s.555. 
C56lHlLLER,F.S., LIDERMAN,G.S., Operation Research, Halden-

Day Ine., San Francisco, 1967, s.620-621 
C57)MAO, a.g.e., s.555. 
C58lPAYNE, a. g. e., s. 3 . 
C59lHALAC,O., İşletmelerde SimLtiasyon Teknikleri, !.ü. Ya-

yınları, No:2936, !stanbul, 1982, s.8 ŞENESEN, a.g.e. 
s.Sl . 
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Benzetim çalışmalarında bilgisayarların kullanımı, benzetim 

ybntemlerinin birçok alanda uygulanabilirligini arttırmış­

tır. 

3.2.4.2. Monte Carlo benzetimi ile risk analizi 

Yatırım projelerinin gelecekte yarataeası yıl lık na­

kit akımlarını etkileyen degişkenler, birçok dogal, ekono­

mik, teknolojik veya politik etkeniere baglı olarak rassal 

degerler alabilir. Yıl lık nakit akımlarını etkileyen de-

gişkenlerin gelecekte alabilecegi degerierin gerçekleşme 

olasılıklarının, nesnel veya bznel olarak tahmin edilmesi 

ile bu degişkenlerin olasılık dagılımlarından brneklemeler 

yapmak mUmkUn olabilir. Yıllık nakit akımlarını etkileyen 

degişkenlerin birbirinden bagımsız olması durumunda, bun­

ların olasılık dagılımlarından yapılan rassal brneklemeler 

sonucunda hesaplanan yıl lık nakit akımları da, birbirinden 

bagımsız degerler alır. Birbirinden bagımsız degerierden 

oluşan yıl lık nakit ~kımlarının olasılık dagılımı yaklaşık 

olarak normaldir<BO>. Bu durumda, birbirinden bagımsız 

degerierden oluşan yıl lık nakit akımlarıyla hesaplanacak 

karlılık blçUtlerinin dagılımı da yaklaşık olarak normal 

olmaktadır. 

Yıl lık nakit akımlarını etkileyen degişkenlerin hep­

sinin veya bazılarının birbirleriyle bagımlı olması duru­

munda ise, rassal brneklemeler sonucunda hesaplanacak yıl­

lık nakit akımları arasında korelasyon var olabilir<61). 

Tam veya kısmi olarak birbirine bagımlı yıl lık nakit akım­

ları arasındaki korelasyonun yok edilmesi ile hesaplanacak 

(60)HILLER,F.S., "The derivation of probabilistic 
information for evaluation of risky investments", 
M t S . A · 1 1 9 -. "" 4 4 7 1 ' A ~ l N N c· n anagem e n c ı e n c e , p r ı ... _ tı .,_, , s . - "+ 4 _, ; ;, ' , ··' • ~- • , 
LESSO,W.G., "A Probabllistic Approach to Risk 
Analysis in Capital Projects", The Engineering 
Economist, Vol.22, No.4, 1977, s.241 

C61)H!LLER, a. g.e., s.448 . 
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karlılık ölçütlerinin dagılımı da yaklaşık olarak normal­

dir. 

Karlılık ölçütlerinin dagılımının normal olabilmesi 

için, herbir yılın nakit akımının rassal degerierden oluş­

ması ve normal dagılması gereklidirC62). 

Yıllık nakit akımlarını etkileyen degişkenlerin ola­

sılık dagılımlarının belirli oldugu risk ortamında, degiş­

kenlerin olasılık dagılımlarına baglı olarak yapılacak ras-

sal örneklemelerle, yı ı lık nakit akımlarının ve karlılık 

ölçiltlerinin hesaplanmasında ve olasılık dagılımlarının be­

lirlenmesinde, Monte Carlo benzetim yontemi etkin bir şe­

ki lde kullanılahi lmektedirC63). David B. Hertz, 1964 yı­

lında yapmış oldugu çalışmasında, bir rassal örnekleme yön­

temi olan Monte Carlo benzetiminin, yatırım projelerinin 

risk analizlerinde kullanılabilirligini göstermiştirC64>. 

umit Şenesen'de, riskli yatırım ünerilerinin degerlendiril­

mesinde Monte Carlo benzetim yönteminin kul lanılabilecegini 

belirtmektedir<65>. 

Monte Carlo benzetim yöntemi ile rassal orneklerneler 

sonucunda hesaplanan yıl lık nakit akımları ve karlılık öl­

çütlerinin olasılık dagılımları, istatistiksel yöntemlerle 

belirlenebilmektedir. Bu nedenle, Monte Carlo yöntemi sa-

yesinde, projenin gelecegi konusunda karar verecek olanla­

rın olasılıklı dUşUnmeleri saglanabilmektedir. 

C62lMAO, a.1(.e., s.277. 
(63)HARRIS,u., "Risk Analysis in Mineral lnvestment 

Decis~ons": AIME-Transactions, Sept~mber 197~, 
s.197 199, RENWICK, a.g.e., s.159, MAO, a.o.e., s.566 

C64lHERTZ,D.B., "Risk Analysis in Capital lnvestment" 
Harward Business Review, January-February 1964, 
s.95-106 

(65lŞENESEN, a.g.e., s.40. 
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3.2.4.3. Monte Carlo benzetiminin yapısı 

Genel olarak, bir sistem veya karar modelinin çözule-

bilmesi için, modeli etkileyen degişkenlerin belirlenen 

olasılık dagılımlarından rassal örneklemeler yapılması ge­

rektiginde Monte Carlc benzetim yöntemine başvurulmakta­

dır<66). Monte Carlo benzetimi, karmaşıklık derecesi ne 

olursa olsun stokastik süreçlerin incelenmesi yöntemi-

dir<67>. Sobol'a göre, Monte Carlo benzetimi bir istatis­

tiksel deneme yöntemidir<6ô). Renwick, Monte Carlo ben­

zetim yöntemini, analitik olarak kolaylıkla çdzUlemeyen be­

lirli ~odellerin çözUmu ve çok degişkenli dagılımların ma­

tematiksel analizi için standart bir teknik olarak tanımla­

maktadır<69). 

Monte Carlo benzetim yönteminin uygulanabilmesi için; 

1) Gerçek sistemin veya karar probleminin benzeri bir 

modelin kurulması, 

2) Benzetim modeli üzerinde rassal denemeler yapabil­

mek için rassal sayılar Ureten bir mekanizmanın var olması, 

3) Modelin degişkenlerinin olasılık dagılımlarına uy­

gun rassal örneklernelerin yapılabilmesi için rassal sayıla­

rın rassal degişkenlere dönUştUrUlmesi, 

gereki i dir (70). 

a) Modelin kurulması 

Gerçek sistemin veya karar probleminin benzeri olan 

model, sistem veya karar pr'obleminin degişkenleri arasında­

ki ilişkileri matematiksel ve mantıksal simgelerle saglar. 

C66>SHAMBLIN,J.E. and STEVENS,G.T., Operaticnal Research A 
Fundamental Approach, McGraw-Hil 1 Book Comp., New York, 
1974, s.156-186. 

C67>ŞENESEN, a. g. e., s. 62 . 
(6ô)SOBOL, I.M., The Monte Carlo Method, The University of 

Chicago Press, Chica~o, 1974, s.3 . 
C69)RENWICK, a. g. e., s. l:::ıô . 
C 70) RENW I CK, a. g. e. , s. 15ô . 
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Modeldeki degişkenler ve bunlar arasındaki ilişki ayrıntılı 

biçimde incelenirse, modelin çbzUmU gUçleşirse de, çıkacak 

sonuç daha gUvenilir olur<71l. GUvenilir bir model kurmak 

için, etkisi olabilecek bUtUn degişkenleri 

gerekir<72>. 

çbzi..lme katmak 

Benzetim modelinin degişkenlerini dışsal, içsel ve 

durum degişkenleri olarak Uç gruba ayırmak mUmkUndür<73l. 

dir. 

Dıssal degişkenler, modelin girdisi olan degişkenler­

Monte Carlo benzetim modeline girecek dışsal degiş-

kenlerin tUmU veya bazılarının, gelecekte alabilecekleri 

degerler için olasılık tahminlerinin yapılması ve modelde 

olasılık dagılım parametreleriyle ifade edilmeleri gerekir. 

Dışsal degişkenlerin olasılık dagılımları ya geçmiş gbzlem­

lerin veya kayıtların istatistiki tahmini olarak nesnel bir 

şekilde, yada geçmiş deneyimlerin kişisel yorumu olarak öz­

nel bir şekilde saptanabilir. 

Içsel degişkenler, modelin çıktısı olan degişkenler­

dir. Bu degişkenler, modelin dışsal ve durum degişkenleri­

nin karşılıklı etkileri sonucu ortaya çıkarlar. 

Durum degişkenleri ise, modelin belirli bir bblUmU 

veya zaman birimindeki durumunu gösterir. Bir durum degiş-

kaninin belirli bir zaman birimindeki degeri, dışsal degiş­

kenlere baglı olabilecegi gibi bir önceki zaman birimindeki 

içsel degişkenlerin degerinede baglı olabilir. 

Modelin dışsal degişkenlerinin birbirinden bagımsız 

olması durumunda olasılık dagılımlarıda birbirinden bagım­

sız olur. Dışsal degişkenlerin bazılarının birbirine bagını­

lı olması durumunda ise, bagımlı degişkenlerden birisinin 

C71)ŞENEL,M., Dogrusal Programlama Metodu ile uretim Plan­
laması ve Bir Tekstil tşletmesinde Uygulama, E.!.T.!.A. 
Yayınları, No:110/64, Ankara, 1974, s.7. 

C72)ŞENEL, a. g.e., s. 7 . 
<73lŞENESEN, a.g.e., s.56 . 
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olasılık dagılım parametreleri ve digerleriyle olan fonksi-

yonel ilişkisi belirlenerek modele dahil edilir. 

b) Rassal sayıların elde edilmesi 

Monte Carlo benzetim yöntemi ile modelin dışsal de­

gişkenlerinden rassal örneklemeler yapabilmek için O ile 1 

arası tekdUze dagılmış rassal iayılar gereklidir. Rassal 

sayılar, bir önceki sayıya bakılmaksızın her seferinde ger­

çekleşme olasılıgı aynı olan sayılar dizisidir<74l, Bir 

rassal sayının gerçekleşme olasılıgı, rassal sayılar dizi­

sindeki herhangi bir sayının gerçekleşme olasılıgıyla aynı­

dır<75), 

TekdUze dagılmış rassal sayılar, el işlemleriyle fi­

ziksel Ctombala, rulet, zar gibi) aygıtlar veya elektronik 

aygıtlar kullanılarak elde edilebilmektedir. Bu şekilde 

daha önceden hazırlanmış rassal sayılar çizelgeside kulla-

nı labilir. Rassal sayıların, bilgisayarların belleginde 

depolanarak kullanımıda mUmkUndUr. Bununla birlikte, tUm 

bu yöntem ve tekniklerle 

kullanım saglamamaktadır. 

rassal sayı tiretmek pratik bir 

Monte Carlo benzetiminde, işlem 

yUkUnUn çok fazla zaman alıcı olması nedeniyle genellikle 

bilgisayarlarla çalışıldıgından, el işlemleriyle elde edi-

lebilecek sayıların kullanımı pratik olmamaktadır. Rassal 

sayıların bilgisayar bellegine depolanmasıda pratik bir çö­

z Um d e 9 i 1 d i r . 

Foksiyonel matematik ilişkiler kul lanılarak yapay 

rassal sayıların Uretimi için birçok yöntem geliştirilmiş-

tir. Bunlardan en önemlileri orta kare < midsquare) ve eş-

(74lCANER,G., "Madencilik Yatırım Projelerinde Risk Unsuru­
nun DeRerlendirilmesi", MRYF KOnferans Metinleri, 
E.T.K.E., Ankara, Ekim 1983, s.7. 

(75)HALAÇ,O., Kanitatif Karar Verme Teknikleri, !.U. Yayın­
ları, No:2501, !stanbul, 1978, s.465. 
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lik Ccongruential) yöntemlerdirC76). Bu tekniklerle elde 

ed i l en sayılar istatistiki testlerden geçirildikten sonra 

kullanılmaktadır. uretilen yapay sayılar dizisi ne kadar 

uzun olursa, benzetim modelinde örnekleme sırasında aynı 

dizinin tekrarlanma olasılıgı o kadar az olmaktadır. Bil-

gisayarların arşivinde genellikle, matematik tekniklerle 

hazırlanmış yapay rassal sayılar tireten programlar vardır. 

Bilgisayarlarla çalışılması durumunda, 

rekli rassal sayılar bilgisayarın arşiv 

ile elde edilebilmektedir. 

benzetim için ge­

fonksiyonu deyimi 

c) Rassal sayıların dönliştlirlilmesi 

Monte Carlo benzetim modelinin işleyişi sırasında, 

modelin dışsal degişkenlerinin olasılık dagılımlarına uygun 

örneklernelerin yapılabilmesi için, tekdUze dagılımdan elde 

edilen rassal sayıların dönUştUrUlmesi gerekir. !statis-

tiksel anlamda dönUşUm, herhangi bir dagılımdan örnekleme 

yapmak demektir<77l. DönUşlim işlemi için, dışsal degişken­

lerin olasılık dagılım parametrelerinin tanımlanmış olması 

gerekir. Bazı dagılımlar için özel olarak hazırlanmış ras-

sal sayılar çizelgelerinin kul lanımı halinde dönUştlirme iş­

lemine gerek kalmaz, fakat genellikle bilgisayarların ar­

şivindeki rassal sayılar tekdUze dagılım gbsterdiklerinden, 

dönUştUrme işleminin mutlaka yapılması gerekir. 

TekdUze dagılımlı sayı ların, dışsal degişkenlerin 

olasılık dagılımlarından örnekleme için dönUştilrme işlemin­

debiçok teknik kullanılmaktadır. Bunların en önemlileri 

ve yaygın olarak kullanılanları şunlardır: 

C76lAyrıntılı bilgi 
SCHRAGE,L.E., A 
New York, 1983, 
a.g.e., s.47-52 

C77lYUCEL,N., Monte 
B i 1 i m 1 er i En st. 

için bkz.: BRATLEY,P., FOX,B.L., and 
Guide to?S~mulation~_Springer-Verla§, 
s.183-19"'", HALAC, Işletmelerde ... , 
; HILLER ve LlDERMAN, a.g.e., s.625-628 
Karlo Metodu, t.T.U. Elektronik Hesap 
Yayınları, !stanbul, 1.973, s.31 
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1) Ters ddnUşUm Cinvers transformation), 

2) Rededme (rejection), 

3) Kompozisyon Ccomposition), 

4) Matematiksel tUretme, 

5) Yaklaşık tahmin. 

Calışmanın kapsamını genişletmernek için bu teknikiere yer 

verilmeyecektir<7Bl. 

Madencilik yatırım projelerinin risk analizlerinde 

genellikle Uçgen ve normal dagılımlı dışsal degişkenlerle 

çalışılmaktadır. Bu nedenle, bu bdlUmde Uçgen ve normal 

·dagılımlı degişkenlerden drnekleme için tekdUze dagılımlı 

rassal sayıların ddnUştilrUlmesi 

tır C 79). 

i) Uçgen dagılım 

yöntemleri tanıtılacak-

Dışsal degişkenlerin degerierinin belirsiz oldugu du­

rumlarda, bunların gelecekte alabilecekleri degerlerle il­

gili olarak nokta tahminler yerine aralık tahminleri yapıl­

dıgında, projenin gelecaSini etkileyebilecek tUm koşullar 

hakkında bilgi sahibi olunabilir. Degişkenlerin alabilece-

gi enkUçUk~ olası ve enbUyUk degerierinin nesnel veya öznel 

olarak tahmin edilmesi mUmkUndUr. Elde edilen bu tahmin-

lerle, degişkenlerin olasılık daSılımının Uçgen oldugu ka-

bul edilir. 

Uçgen dagılıma uyan rassal degişkenin(X) enkUçUk(k), 

alası(m) ve enbUyUk(b) deger aralıkları için olasılık yo­

gunluk fonksiyonu: 

(78)Ayrıntılı bilgi için bkz.: HALAC, "!şletmelerde ... ", 
a.g.e., s.97-125 ; BRATLEY ve digerleri, a.g.e., s.134-
150 ; PHILLIPS,D.T., RAVINDRAN,A., and SOLBERG,J., 
Operation Research Principles and Practice, John Wiley 
and Sons, New York, 1976, s.388-Lı02. 

C79)0iger dagılım tiplerinden drnekleme icin geliştirilen 
yöntemler hakkında ayrıntılı bilgi icin bkz.: BRATLEY 
ve digerleri, a .. g.e., s.13~_-213; HALAC, "!şletmelerde. 

" a.g.e., s.97-125; YuCEL, a.g.e., s.31-46. 
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cx - k)2 
k ·:: X < m 

Cm - k) (b - k) 
f C X) = 

(b - X)2 
1 - m < X < b 

(b -k) Cb-m) 

şeklinde ifade edilmektedir<80). Burada f(X), Uçgen dagı-

lımlı degişkenin olasılık yogunluk fonksiyonunu göstermek-

tedir. Şekil 3,1 'de Uçgen dagılımın parametreleri gbrUl-

mektedir. 

m b 

Şekil 3.1 uçgen dagılımın parametreleri 

EnkUçUk degeri k, olası degeri m ve enbUyUk degeri b 

olan Uçgen dagılımın aritmetik ortalaması (~) ve standart 

sapmas ı (o-) 

k + m + b 
~ = 

3 

o- = 
. j k 0.: - m) + m (m - b) v--------- 18 ·------

+ b (b - ]<) 

eşitlikleri yardımıyla hesaplanabilir<81). 

(80)UNUTMAZ,O., "Yatırım Prlojelerinin Deqerlendirilmesinde 
iJçgen Dagılımların Kuıııanılması", E.G. !.1.B.F. Dergisi 
, Aralık 1982, s.89 .. 

C8UUNUTMAZ, a.g.e., s.90-91 . 
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X rassal degişkeninin k ve b aralısında alabilecegi 

degerierin toplam olasılıgı; 

dir. 

b 

ff<X) = 1 

k 

Tekdlize dagılımdan elde edilenUrassal sayısı ile 

üçgen dagılımlı dışsal degişken için rassal örneklemede; 

X = {k+ Y< m- k). (b- J<) • U 

b- V<b-J<). (b-m). <1-U) 

O i U i <m-k)/(b-k) 

Cm-k)/(b-k) < U i 1 

dönüştürmeleri yapılarak X rassal degişkeninin degeri he­

saplanabilir<82). 

ii) Normal dagılım 

Dışsal degişkenlerin gelecekte alabilecegi degerierin 

aritmetik ortalama. ve standart sapmasının tahmin edilebil­

mesi durumunda, normal dagılımın özelliklerinden faydalanan 

yöntemlerle rassal örneklemeler yapmak mUmkündUr. 

Parametreleri aritmetik ortalama (~) ve standart sap­

ma (~) olan normal dagılmış X rassal degişkeninin olasılık 

yogunluk fonksiyonu; 

f (X) = [ 1 1 ( ı:r. V2 n) J . e x p [ - C X - ı-ı ) 2; < 2 ı:r2 ) ] 

şeklinde ifade edilmektedir. Burada f(X), normal dagılımın 

olasılık yogunluk fonksiyonudur. 

Rassal degişken olan X, -m ve +ın aralıgında degerler 

alabilir ve birikimli toplam olasılıgı l'e eşittir. 

C 82) UNUTMAZ, a. g. e. , s. 91 . 
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Normal dagılımlı degişkenlerden, tekdUze dagılımlı 

rassal sayılarla örnekleme için geliştirilmiş en önemli 

yöntemler şunlardır 

- Merkezi limit teoremine dayanan yöntem, 

- Ahrens-Dieter yöntemi, 

- Marsaglia-Bray yöntemi, 

- Box-Mu! ler ybntemi. 

Merkezi limit teoremine dayanan ybntem matematiksel 

tUretme sonucunda, Ahrens-Dieter yöntemi kompozisyon tekni­

giyle, Marsgalia-Bray ybntemi ters dbnuşUm teknigi temelin­

de ve Box-MU! ler yöntemi de matematiksel tUretme teknigiyle 

geliştirilmiştirC83). Bu yöntemlerde, tekdUze dagılımlı 

rassal sayılar dizisinden elde edilen rassal sayılar, Z 

standart normal degerine dönUştUrUlmektedir. 

normal deger ve dagılım parametreleri ile de; 

X = a. + Z iY 

Bu standart 

eşitliginden, X rassal degişkeninin degeri hesaplanmakta­

dır<84)_ 

Merkezi limit teoremine dayanan yöntem ile Ahrens­

Dieter, Marsaglia-Bray ve Box-MU! ler yöntemleri için BASIC 

diliyle yazılan programlar, Monroe ECBBOO tipi bir bilgisa­

yarda çalıştırıldıgında, Şekil 3,2 'de verilen işlem zaman-

ları elde edilmiştir. Şekil 3,2 'den de gbrUlecegi gibi 

benzetim boyutu arttıkça, digerlerine göre Ahrens-Dieter 

yöntemi için daha az bilgisayar işlem zamanı gerekmekte-

d ir. Benzetim boyutunun n=1000 olması durumu için rassal 

C83)Merkezi limit teoremine dayanan ybntem hakkında ayrın­
t ı 1 ı b i 1 g _i_ i ç i n b k z . : BRAy LE Y v e q i 9 e r l e r i , a . g . e :. , 
s.153 ; YuCEL, a.g.e., s.o9 ; ŞENESEN, a.g.e., s.68. 
Ahrens-Dieter ybntemi hakkında ayrıntılı bilgi için 
bkz.: BRATLEY ve digerleri, a.g.e., s.lL~S. 
Marsgalia-Bray ybntemi hakkında ayrıntılı bilgi için 
bkz.: HALAC:, "işletmelerde ... ", a.g.e .. s.130. 
Box-MUller yöntemi hakkında ayrıntılı bilgi için bkz.: 
BRATLEY ve digerleri, a.g.e., s.lS0-151 ; HALAC, "!ş­
letmelerde ... n, .a.g.e., s.120-121. 

(84)BRATLEY ve digerleri, a.g.e., s.152. 
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olarak hesaplanan standart normal degerierin dagılımı Çi-

zelge 3,1 'de verilmiştir. Bu çizelgeden de gbrUlecegi gi-

bi, tUm yöntemlerle elde edilen standart normal degerierin 

olasılık dagılımları birbirine yakın deserlerden oluşmakta 

olup, hemen hemen hepsi Z= -3 ile Z= +3 arasında dagılmak­

tadır. 

iŞLEM SURESI 
(Sn ) 

200 

Şekil 3,2 

400 600 800 1000 
ÖRNEKLEME BOYUTU (n) 

Benzetim örnekleme boyutuna baglı olarak rassal 
standart normal degerieri hesaplayan yöntemler 
için gerekli bilgi işlem sUreleri. 



Cizelge 3,1 Benzetim boyutunun n=1000 olması durumu için 
rassal örnekleme yöntemleriyle hesaplanan 
standart normal degerierin olasılık daqılım-
1 ar ı. -

Ra s sal Standart Standatt Noı'rnal Deget' 0Nıekleme YorıterııleTi 

Nc•rmal Degerlerirı Meı'kezi Lirııit Marsa g li a-Bray Ahrerıs-Dieter Box-ftlul i er 

T\ .... 
llagılım Aralig i Olasilik Da9ilimi {:ı; i 

z ( -4 0.0 ·~.0 0.0 0. 0 
-4 ( z J ~ 0.0 0.1 \ -,:, 0.1 0.0 
-3 1 z { -2 2.. 7 ı.a 2.Q\ 1 1.8 
-2 ( z 1 ' ;t:' r: 12. 7 12. 7 \ -; .ı.·J1...J 14.4 
-1 { z { 0 32.3 '"]"i. C' 

w:C.:ı.ı.J 33.8 33.2 
0 { z { • 32.5 37.& tr :· 

; ...ııJ. Q· 35.6 
i { ı { 2 15.0 13.5 13.8 12.6 • 
2 1 z ( 3 L8 • '"1 LJ 2.4 \ lo/ 

3 ( z ( 4 0. i 0.0 ~~. 1 0.0 
4 { ~ ill.0 e.·~ L 0.·J '(1,0 

Benzetim örnekleme boyutunun bUyUk olmadıgı ve bilgi­

sayarların kullanılmadıgı durumlarda, merkezi limit teore-

mine dayanan yöntem pratik olarak kullanılabilir. Bununla 

birlikte, örnekleme boyutunun bUyUk oldugu durumlarda 

Ahrens-Dieter yöntemi daha az bilgi işlem zamanı gerektir­

diginden, etkin bir şekilde kullanılabilir. 

3.2.4.4. Benzetim örnekleme boyutu 

Risk analizlerinde uygulanan Monte Carlo benzetiminde 

rassal örnekleme tekrar sayısı, yani benzetim arnekleme bo­

yutu arttıkça, her tekrarda elde edilecek karlılık blçUtle­

rinin frekans dagılımı, belirli bir kuramsal dagılıma yak-

laşır. Bu nedenle, benzetim arnekleme boyutu arttıkça ben-

zetimin gUvenirliSi artmaktadır. Bununla birlikte, güve-

nirlik derecesini iki kat daha arttırmak için arnekleme 
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boyutunu kendi karesine yUkseltmek gerekmektedir<85). örne-

gin, örnekleme boyutu 100 ka~ul edilen bir çalışmada, gUve-

nirlik derecesini iki kat arttırmak için benzetim boyutunun 

ıoo2=ıoooo sayısına yUkseltilmesi gerekmektedir. Benzetim 

örnekleme boyutunun oldukça bUyUk seçilmesi halinde ise, 

gerekli işlem yUkU artacagından, 

işlem zamanı artmaktadır. 

örnekleme boyutu genellikle, 

bilgisayarlarda da gerekli 

çıktıların belirli bir 

gUvenirlik seviyesinde alacagı degeriere göre saptanır<B6>. 

Bunun için başlangıçta bazı varsayımlar yapılır. örnegin, 

risk analizlerinde rassal örneklemelerle hesaplanan karlı­

lık blçUtlerinin olasılık dagılımlarının normal oldugu ka-

bul edilir. önceden saptanacak bir gUvenirlik sınırına gb-

re, hesaplanacak karlılık ölçUtU ortalaması ile gerçek or­

talama arasında arzu edilen en bUyUk farkın ne olacagı da 

kabul edildikten sonra, örnekleme boyutu hesaplanabilmekte­

dirC87). 

Monte Carlo benzetimi ile risk analizlerinde örnekle­

me boyutu genellikle, rassal örneklenen karlılık ölçUtleri 

ile saglıklı bir olasılık dagılımı elde edilebilecek ve 

fazla bilgisayar işlem zamanı gerektirmeyecek sayıda seçil­

mektedir. 

3.2.4.5. Benzetim örnekleme sonuçlarının degeriendirilmesi 

Yatırım projelerinin risk analizini gerçekleştirmek 

amacıyla kurulan Monte Carlo benzetim modelinde, dışsal de­

giskenlerin olasılık dagılımlarına baglı olarak belirli sa-

yıda rassal örneklemeler yapılarak, yıl lık nakit akımları 

ve karlılık dlçUtleri hesaplanır. Rassal örneklemenin sona 

C85)ŞENESEN, a.g.e., s.97 
C86)PAYNE, a.g.e., s.185. 
<87)Ayrıntıll bilgi için bkz.: PAYNE, a.g.e., s.186 

HALAC, "Kanitatif ... ", a.g.e., s.467. 
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ermesinden sonra ise, yatırımın riskliligi hakkında karar 

verınede kullanılmak amacıyla rassal degerierden oluşan kar­

lılık dlçUtlerinin olasılık dagılım fonksiyonları ve para­

metreleri araştırılır. 

Rassal degerierden oluşan yıllık nakit akımları bir­

birinden bagımsızsa, bunlara baglı olarak hesaplanan karlı­

lık dlçUtlerinin olasılık dagılımının yalclaşık olarak nor­

mal oldugu kabul edilmektedir<BBl. Normal dagılımın para­

metreleri olan aritmetik ortalama ve varyans yardımıyla da 

yatırımın riskliligi hakkında karar vermek mUmkUndUr. Bu­

nunla birlikte, dagılımın diger özelliklerinden de yararla-

narak yatırım risklilikleri hakkında karar 

olmaktadır. 

vermek mi...\mkLin 

Karlılık dlçUtlerinin olasılık dagılım parametreleri­

nin ve diger dagılım dlçUtlerinin hesaplanmasında aşagıda 

verilen sıraya uygun işlemler yapılmaktadır. 

- Rassal degerierden oluşan karlılık ölçütleri kUçUk­

ten bUyUge sıralanır. 

- EnkUçLik ve enbilyUk degere baglı olarak Sturges ku­

ralı ile sınıf aralıkları saptanır<89l. 

-Belirlenen sınıf aralıkiarına uygun olarak karlılık 

ölçütleri sınıflandırılır. 

- Hesaplamalarda kolaylık saglamak açısından sınıf 

ortalamaları kul lanılarak kUçilltUlmUş deserler hesaplanır. 

- KUçilltillmUş degerierden oluşan sınıflandırılmış se­

ri için sıfır etrafındaki ve aritmetik ortalama etrafındaki 

momentler hesaplandıktan sonra Sheppard dilzeltmesi 

lır<90l. 

yapı-

<88lZINN ve LESSO, a.g.e., s.243 . 
(89)Ayrıntılı bilgi için bkz.: GuRTAN,K. istatistik ve 

Araştırma Metodları, !.U. Yayınları, No:2941, !stanbul, 
1982, s.86 • 

(90lAyrıntılı bilgi için bkz.: YUZER,F., !şletme Yönetimin­
de Kar-Zarar BUtçesine Olasılıklı Yaklaşım, E.!.T.I.A. 
Yayınları, No:233/157, Eskişehir, 1981, s.ô9 . 
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-Düzeltilmiş momentler yardımıyla aritmetik ortalama, 

standart sapma, çarpıklık ve basıklık ölçütleri hesaplanır. 

Hesap!amalarla bulunan aritmetik ortalama ve standart 

sapma, karlılık ölçUtlerinin kuramsal dagılım parametrele-

ridir. Rassal örnekleme degerierinin sınıflandırılması ile 

elde edilen gerçek dagılım ile kuramsal dagılımın uygunlu­

sunu test etmede Ki-kare veya Kolmogorov-Simirnov testi 

kullanılmaktadırC91>. Benzetim örnekleme boyutunun bUyUk 

oldugu (n ~ 100) durumlarda Ki-kare testi, kilçUk oldugu du­

rumlarda (99 ~ n > 10) ise Kolmogorov-Simirnov testi tercih 

edilmektedirC92). 

<9UBUSSEY, a.g.e., s.395. 
(92lHALAC, "Işletmelerde ... ", a.g.e., s.15 . 
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Madencilik yatırımlarının riskli liginde ~tki li olan 

birçok belirsizlik kaynakları vardır. Bunları genel olarak 

dogal, teknolojik, ekonomik ve politik belirsizlik kaynak­

ları olarak sınıflamak mUmkUndUr. Bununla birlikte, karar 

vericinin kontrolunda olan karar degişkenlerinin aldıkları 

deSerler de, madencilik yatırımlarının riskliligini önemli 

derecelerde etkileyebilmektedir. 

En önemli kontrol edilebilir karar degişkenleri olan 

Uretim kapasitesi ve sınır tenör kararları için birçok ka­

rar seçenegi söz konusu olabilir. Karar verici başlangıç­

ta, bu karar seçeneklerinin ve diger proje degişkenleri de­

gerlerinin belirli oldugu varsayımı ile, amacını optimize 

eden yatırım kararı verebilir. Bundan sonra ise, bu karar 

seçeneklerinin belirli oldugu, fakat diger proje degişken 

ve parametreleri degerierinin olasılıklı olarak saptanabil­

digi varsayımları ile, karar degişkeni seçeneklerinin ve 

optimum kararların riskliligi ölçUlebilir .. 

Yatırım kararları riskliliginin blçUlmesinde birçok 

risk blçUtU kullanılmaktadır. Bu blçUtler, çeşitli risk 

analiz ybntemleriyle saptanabilmektedir. 

Risk blçUtlerinin hesaplanmasında, genellikle rassal 

örneklenen karlılık blçUtleri olasılık dagılımlarından ya­

rarlanılmaktadır. 

Aşagıdaki bb!Umlerde, madencilik yatırımlarının risk­

liligine neden olan belirsizlik kaynaklarının ve karar de-

gişlcenlerinin etkileri açıklandıktan sonra, bu etkilerin 

blçUlmesinde kul lanılan risk blçUtleri ve risk profil leri 

tanıtılmaktadır. 
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Madencilik yatırım kararları genellikle belirsizlik 

koşul ları altında alınır. Bu nedenle de, madencilik yatı-

rımları genellikle risk dereceleri ytiksek yatırımlar olarak 

nitelendirilmektedir. Madencilik yatırımlarının risklili-

giyle orantılı olarak beklenen kar da yUksektir<l>, fakat 

bu kar genellikle uzun dbnemde elde edilir. Bir başka de-

yişle, madencilik yatırımlarının geri dbnUş sUreleri uzun­

dur ve uzun dbnemde yatırımın yaratabilecegi nakit akımla­

rı, birçok ekonomik .. teknik ve politik fal:tbrlerden etkile-

n ir-. Başlangıçta karlı olan bir yatırım. gelecekte zarar 

edebilir. 

Madencilik yatırımlarının yUksek riskli olmasının en 

bnemli nedenlerinden birisi, maden yatagının bzellikleriyle 

ilgili bilgilerin yetersiz olmasıdır. Bu nedenle de, gele-

cekte karşılaşılabilecek teknik ve ekonomik 

ler olabilecegi tahmin edilememektedir. 

sorunların ne-

Maden yatagının bzel likleriyle ilgili belirsizlikler 

zamanla çbztimlenir ve başlangıçta çok ytiksek olan yatırım 

riski, maden yatagı hakkında bilgiler toplandıkça azalmaya 

başlar. Bununla beraber, riskin ne zaman azalmaya başlaya-

casını ve ne kadar azalacagını tahmin etmek çok zordur. 

Madencilik yatırımlarının riskliliginde etkili olan 

belirsizlik kaynakları aşagıdaki hdltimlerde daha ayrıntılı 

olarak ele alınmaktadır. 

(1lCHARLISLE,D., "Maximum Total Recovery Through Mining 
High-grade and Law-grade üre Together is Economically 
Sound", Clt1 Bulletin, Js.nu2ı.ry 1953, s.23. 
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4.1.1. Do~al belirsizlikler 

Madencilik projelerinin hazırlanması aşamasından on­

ce, maden yatagının özelliklerinin ve niteliklerinin araş-

tırılınası gerekir. Bu aşamada genellikle toplanan bilgiler 

yetersiz ve olasılıklar dahilinde belirsiz, kişisel deger-

lendirmeler nedeniyle de hatalı olabilir. Yatırım i::imri..inLin 

saptanmasında, Uretim kapasitesinin ve teknolojinin de se-

çiminde birçok hatalar yapılabilir. 

veya çok tahmin edilmiş olabilir. 

Yatırım giderleri az 

Rezerv ve ten ör hesaplamalarında, önceden yapılan 

rassal örnekleme verilerinin eksik veya yetersiz olmaları 

nedeniyle hatalar yapılabilir<2), fakat hata oranları ista­

tistik ve olasılık analiz teknikleri yardımıyla saptanabil-

mektedir. Rezev ve tenor ile ilgili belirsizlikler, maden-

!erin aranması aşamasından başlayarak degerlendirme ve iş-

letme aşamalarında elde edilen 

başlar. 

her ek bilgi ile azalmaya 

Rezerv ve tenör degerierindeki belirsizlikler, özel-

liklemaden arama aşamasında verilen kararlara dogrudan 

ba~~lıdır·. Maden yatagından (sondajlar, galeriler, yarmalar 

veya kuyularla) yapılan örneklemelerle hesaplanan kuramsal 

rezerv ve tenör degerierinin istatistiki olarak tUm yatagı 

(ana kLitleyi) temsil etmesi gerekir. Bunu saglamak için de 

örnek sayısının mUmkUn oldusunca arttırılması gerekir. Bir 

maden yatagından alınan örnek sayısı arttıkça, kuramsal de-

gerlerle gerçek degerler arasındaki hata oranı azalır, fa-

kat bu durumda da arama giderleri artar. Kuramsal ve ger-

çek degerler arasındaki hata miktarları, yatırım analizle­

r i n d e r i s k ve b e 1 i r s i z l i 9 i n ön e m l i b i r l: ayna S ı n ı m eydana 

getirirl3). Madencilik kuruluşu, amacına ve maden yatagı-

nın özelliklerine göre saptadı9ı belirli bir- hata 

C2>HARRIS,D.P., "Risk Analvsis in Mineral lnvestment 
Decisions'', AlME-Transa~tions, September 1970, s. 195 

<3H1ARRIS, a.g.e., s.195. 
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sınırından sonra arama çalışmalarına son verilebilir ve re­

zerv-ten5r degerieri ile yatak hakkındaki bilgileri belirli 

hata oranlarıyla kabullenebilir. 

Maden işletmesinin tiretim aşamasında karşılaşılabile-

cek gbçtik, su baskını, heyelan ve deprem gibi dogal afet-

ler, tiretimin belirli bir sUre durmasına ve hatta madenin 

tamamen kapatılmasına neden olabilir. Bu dogal afetlerin, 

maden işletmesini ne gibi zarariara ugratabilecegi 

sizdir ve herhangi bir tahmin yapmak çok gUçtUr. 

bel ir-

4.1.2. Teknolojik belirsizlikler 

Madencilik yatırımlarının riskliliginde etkili olan 

teknolojik belirsizlikleri iki ayrı sınıfta incelemek mUm-

ki...indUr. Bunlar, teknolojik sorunlar ve teknolojik gelişme-

lerdir. 

Maden yatagının işletilmesi, cevherlerin zenginleşti­

rilmesi ve rafine edilmesi aşamalarında uygulanabilecek ye­

ni teknolojik ybntemlerin gelecekte meydana getirebilecegi 

sorunların, projelerin hazırlanması ve tesis aşamasında bi-

linememesi, teknolojik belirsizligin bir kaynagıdır. Ay-

rıntılı etildlere ragmen, karşılaşılacak gU.çlükler·i tama-

ınıyle ortaya çıkaracak bir proje hazırl am<Ü:, gene 1 1 i kle 

mtimkUn olmamaktadır<4>. Bunun sonucunda da işletmeye alma 

ve Uretim aşamalarında gecikmeler, verim dtişUklUkleri, yeni 

makina ve donanım gereksinimleri gibi giderleri arttırıcı. 

karlılıgı azaltıcı birçok durumlarla karşılaşılabilmekte­

dir. 

(4lTOPUZ,E., "Maden Yatırım Proielerinde 
dl~til~esi", MRYF Konferans M~tinleri, 
Ekım 1983, s.3 . 

Riskin Tanımı ve 
E.T.K.B., Ankara, 
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Proje hazırlama çalışmaları sırasında, yanlış veya 

yetersiz teknoloji seçiminde, karar vericilerin etkileri de 

öneml id ir (5). 

uretim aşamasında meydana gelebilecek teknolojik ge-

lişmeler ve degişmeler, seçilen tiretim yönteminin, satın 

alınan makina ve donanımların yetersiz kalmasına neden ola-

bilir<6). Bu gibi durumlarda rakip firmalarla rekabet et-

rnek gtiçleşir, pazar kaybı meydana gelir. Yeni geliştiri-

len teknolojilerle tiretim giderleri dlişebileceginden, cev-

her satış fiyatları da dtişebilir. Verimsiz ve yUksek mali-

yetli teknolojileri uygulayan madencilik kuruluşları için, 

varolan teknoloji ile maden yatagını işletmek ekonomik ol-

maz. Bunu önlemek için de, kuruluş yeni yatırımlara giriş-

rnek zorunda kalır. Böyle bir durumda, proje aşamasında he-

sapianan karlılık azalır ve tUm bu belirsizlikleri proje 

hazırlama ve degerlendirme aşamasında tahmin etmek çok gilç-

tUr. 

4.1.3. Ekonomik belirsizlikler 

Ekonomik belirsizlikler tUm endUstri yatırım projele­

ri için önemli bir unsurdur, fakat madencilik projelerinde 

genel 1 il<! e bUyük yatırımlar sözkonusu oldugundan daha da 

önem kazanmaktadır. 

Ekonomik belirsizlikleri gelir ve gider tahminlerin-

deki hatalar, pazarlama olanakları, enflasyonun etkileri 

olmak Uzere Uç sınıfta incelemek mUmkUndUr. 

(5)CHARLISLE, a. g.e., s.24 . 
(6)BAYAR,D., "Maliyetlerin Hesaplanmasında Rizikonun önemi" 

E.LT~!.i\. Dergisi, Ocak 1970, s.51 
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a) Gelir ve gider tahminierindeki hatalar 

Yatırım projelerinin karlılıgında çok önemli bir et­

kiye sahip olan cevher satış fiyatlarının, proje hazırlama 

ve degerlendirme aşamasında tahmini çok zordur ve birçok 

hatalar yapılabilir<7), Cevher satış fiyatlarını geçmiş 

trendlere baglı olarak tahmin etmek mUmkUndUr, fakat uzun 

dbnemli tahminlerde hata oranları bUyUr. 

Cevher satış fiyatlarının oluşumunda arz ve talep du-

rumu etkilidir. Bununla birlikte, kısa zaman periyodları 

içinmaden talebi fiyat degişmelerine karşı hassas degil-

dir. Birçok cevherin talebi gerek kısa sUrede, gerekse 

uzun sUrede gelir degişmelerine ve ekonomik gelişmelere 

karşı oldukça duyarlıdır<B>. 

BUtUn cevher satış fiyatları uzun vadede trendsel bir 

artış göstermekle birlikte, kısa vadede periyodik dalgalan-

malar göstermektedir. Bu dalgalanmaların nedenlerini tam 

olarak tahmin etmek mUmkUn degildir. Bunun nedenleri tek-

nolojik gelişmeler, politik durumlar, işçilik uyuşmazlık­

ları, dUnya ekonomisindeki gelişmeler ve yeni maden yatak­

larının bulunması gibi etkenler olabilir. 

Uretim maliyetlerinin önceden tahmininde, belirsiz­

likleriniki kaynagı vardırC9l, Birincisi, seçilen tekno­

lojiye olan gUvensizligin neden oldugu belirsizliktir. Bu 

belirsizlik Uretimin ilk yıl larında en bUyUk degerdedir ve 

zamanla azalır. Belirsizligin ikinci kaynagı, gelecekte 

meydana gelebilecek enflasyonların Uretim giderlerini ne 

derecede etkileyebileceginin tahmin edilememesidir. Ayrıca 

bunlara işçilik giderlerinin belirsizligi de eklenebilir. 

C7lROSS-WATT,D., MACKENZIE,B., "A Mining Project Evaluation 
Technique Incorporating The Response of Mıne Management 
to The Resolution of Uncertainty", Application of 
Computers and Operations Research in the Mineral 
lndustry <Ed. by T .. T. O'Neil), AIME, New York, 1979, 
s. 118 . 

C8)TQPUZ, a. g. e., s. 4 . 
C9lROSS-WATT ve MACKENZIE, a.g.e., s. 118 . 
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b) Pazarlama olanakları 

Pazarlama olanakları firmanın durumuna ve piyasa ko-

şullarına baglıdır. Uretilecek bir malın piyasada tutulup 

tutulmayacagını piyasa ve firma ile ilgili birçok faktör 

etkiler. Bunlar; 

1) Pazar bUyUk!UgU, 

2) Satış fiyatı, 

3) Pazar btiytime oranı, 

4) Pazar pay ı, 

5) Toplam yatırım hacmi, 

6) Yatırımın net degeri, 

7) İşletme maliyeti, 

8) Sabit maliyet, 

9) Sabit varlıkların hizmet ömrti, 

dür(10). 

Uretilecek malın piyasaya sUrUlmesinden önce iyi bir 

piyasa araştırmasının yapılması gerekir. Piyasanın yanlış 

veya eksik degerlendirilmesi, piyasa etildUnUn yüzeysel bir 

şekilde yapılması daha ilk Ur·etim yıl larında işletmeyi 

riske sokar. Pazar bUyUklUgUnUn, pazar bUyUme oranının ve 

pazar payının hatalı degeriendirilmesi sonucu tiretim kapa-

sitesi yilksek tutuldugunda işletme zarara ugrayabilir. 

Cevher satış fiyatları genellikle arz ve talebe bag! ı 

olarak degişir, fakat piyasaya girme konusunda Uretici ku-

ruluşun yapısı da önemli rol oynar. Belirli bir alanda 

isim yapmış ve uluslararası ilişkileri olan bUyUk işletme­

ler, kUçUk ve yeni tiretime geçmiş işletmelerden daha başa-

rılıdırlar. KilçUk işletmeler talebin arttısı dönemlerde 

rahatlıkla pazarlama olanakları bulabilirler, fakat talebin 

dtişttigU dönemlerde bUyük işletmelerle rekabet edemezler. 

C10lWILKE,F.L., Maden !şletme Ekonomisi, CCev. 
!smail Ugur), 1.T.U. t·1aden Fak., !stanbul, 

Yrd.Doc:.Dr. 
1986, 5.123. 
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c) Enflasyon 

Maden işletmeleri genellikle uzun dönemli planlar U-

zerine kurulurlar ve işletilirler. Madencilik projelerinin 

hazırlanması aşamasında ise tUm tiretim bmrti için nakit gi-

riş ve çıkışlarının tahmini yapılır. Gerçekte normal ko-

şul lar altında dahi bu tahminleri yapmak oldukça zordur ve 

devreye bir de enflasyon girince tahminler daha da zor ol­

maktadır. 

Enflasyonla birlikte kredi faiz oranları da ytikseldi-

ginden, işletmeler yatırımları için gerekli sermayenin elde 

edilmesinde zorlanırlar. Enflasyonla birlikte fiyatlar ge-

ne! seviyesinde sUrekli yUkselmeler ve paranın satın alma 

gUcUnde azalmalar oldugundan, dış kaynaklı kredi kullanan 

işletmeler ana para ve faiz odernelerinde gtiç!Uklerle karşı-

laşırlar·. Kredi borcu ana para ve faiz ödeme planlarını 

enflasyonu dikkate almadan yapan işletmelerin, ilerideki 

yıl larda kar hacimleri daralır veya piyasadan silinirler. 

tşletmelerde, enflasyonla birlikte amortisman deger­

Ierinde azalmalar, vergi miktarında artmaiar, işletme ser-

mayesinin yetersiz kalması, yedek parça ve malzeme giderle-

rinin artması gibi birçok problemler de ortaya çıkabilir. 

Ekonomik belirsizligin onemli nedenlerinden birisi 

olan enflasyonu, projelendirme aşamasında geçmiş yıllardaki 

trend degerierine bakarak 

çok zordurC11). 

dogru bir şeld lde tahmin etmek 

4.1.4. Politik belirsizlikler 

Politik belirsizlikterin neden oldu9u riskler; 

-Vergilerin arttırılması, 

(11)0'NE1L,T.J., "Mine Evaluation in a Changing Investment 
Climate", Mining Engineering, November 1982, s.1566. 
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- Yabancı şirketlerin ulusal laştırılması, 

- özel şirketlerin kamulaştırılması, 

- Siyasi iktidardaki degişiklikler, 

gibi uygulamalardan kaynaklanır<12l, 

Bir ülkede uygulanan vergi politikaları ve teşvik 

tedbirleri, madencilik yatırımlarının yapılmasında bnemli 

bir etkiye sahiptir. uzellikle uluslararası finans kuru-

luşları, yatırım yapacakları ülkede politik istikrarın ol­

masını, hükümetlerin yatırımın geri dbnüşünü garanti etme­

sini isterler<13l, 

Politik risk genellikle gelişmekte olan ülkelerde da­

ha fazladır<14). Madenlerin aranması ve degeriendirilmesi 

aşamalarında karlılık belirsiz veya az oldugu için hükümet­

ler genellikle yatırımları teşvik edici uygulamalarda bulu­

nurlar, fakat üretim aşamasında yüksek karların elde edil­

meye başlanmasıyle birlikte politik risk artar. 

4.2. Madencilik Yatırımlarının Riskliliginde Karar 

Degişkenlerinin Etkileri 

Madencilik yatırımlarının riskliliginde dogal, tekno­

lojik, ekonomik ve politik belirsizliklerle birlikte karar 

vericinin kontrolunda olan karar degişkenlerinin de bnemli 

etkileri vardır. Madencilik yatırımlarında karar vericinin 

kontrolunda olan en bnemli karar degişkenleri ise üretim 

kapasitesi ve sınır tenbrdür. Kar·ar verici, üretim başlan-

gıcında bu degişken!erin alabilecegi degerler içinden ama-

cına uygun olanını seçerek yatırım kararı verir. 

<12)TOPUZ, a.g.e .. s.6. 
C13lPOTTS,D., "Guide to Financing of Mining Projects", IMM­

Transactions, July, 1985, s.A1:31 
C14)TOPUZ, a.g.e., s.6. 
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Karar verici tarafından belirlenen Uretim kapasitesi 

ve sınır tendr ise, maden yatagının tUkenme dmrUnU, ilk ya-

tırım giderlerini ve satış gelirlerini etkiler. Bu neden-

lede, bu degişkenlerin saptanan degerierine baglı olarak da 

yatırımın karlılıgı ve riskliligi degişir. 

Belirli bir cevher rezervine sahip maden yata~ında 

uygulanabilecek Uretim kapasitesinin degişimi, madenin tU-

kenme dmrUnUn de degişimine neden olur. Uretim kapasitesi 

ile madenin tilkenme bmril arasında ters bir ilişki sdz konu-

sudur. Uretim kapasitesi arttıkça maden bmrU hızla azalır, 

Uretim kapasitesi arttıkça ise maden bmrU hızla artar CŞe-

kil 4,1). 

Şekil 4.1 

30 

>-
:;:) 

a: 
2: 20 :o 
lJJ 
2: 
z 
lJJ 
::.: 

:;:) 
ı-

10 
.~ 
z 
lJJ 

~ 
2: 

o 
o 5 10 15 

URETIM KAPASITESI ( 106 Ton 1 yıl ) 

Uretim kapasitesi ile madenin tUkenme bmrU 
arasındaki ilişki. 

t-"18.den yatagının tUkenme dmrUnUn artması halinde ge-

lecekte elde edilecek yıllık nakit akımlarının bugUnkU de-

gerleri azalır. Bununla birlikte, yıllık nakit akımlarını 

etkileyen diger degişken ve parametrelerin degerierinin 
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tahmini ile ilgili belirsizlikler de artar<15). Şekil 4,2 

'de de gbrtildUgU gibi, X degişkeninin tahmini ile i ı g i ı i 

belirsizligin blçUsU olan standart sapma 

artmaktadır. 

( cr) zaman i ı e 

Şekil 4.2 
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Zaman 

Yıl lık nakit akımlarını etkileyen X degişkeni­
nin tahmini ile ilgili belirsizligin (cr) zaman 
i le degişimi. 

Uretim kapasitesinin artması halinde madenin tlikenme 

bmrU azalmakla birlikte, yatırım giderlerinde de belirli 

bir fonksiyonel artış olur (Bkz. Şekil 2,1 ve Şekil 2,2). 

Yatırım giderlerinin tahmininde varolan belirsizlikler ise 

bu artışla birlikte artar, fakat madenin tUkenme bmrU aza!-

dıgından dolayı yatırımların geri ddntişU daha kısa sürede 

gerçekleşir. Bununla birlikte, bUyUk kapasiteli maden iş-

letmelerinde sabit giderler de bilyUk oldugundan, herhangi 

bir kriz anında işletmenin kayıpları da bilyUk olur. 

Uretim kapasitesindeki artış veya azalışlar, tiretim 

giderlerini de dnemli ölçilde etkiler. Uretim kapasitesi 

artarken, birim tiretim giderleri belirli bir noktaya kadar 

azalır ve daha sonra artar, fakat toplam tiretim giderleri 

(15)ROSS-WATT ve MACKENZIE, a.g.e., s.120 . 
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azalarak da olsa artar (Şekil 4,3). Bu durumda Uretim gi-

derlerinin tahminiyle ilgili belirsizliklerin etkileri de 

artmaya başlar. 
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Şekil 4.:3 Birim ve toplam üretim giderlerinin Uretim 
kapasitesi ile ilişkisi. 

ür· et i m kapasitesinin arttırılması veya azaltılması, 

ilgili malın arz edilecegi piyasanın koşul larından da etki­

lenir. Piyasa koşullarının gelecekteki durumunu tahmin et­

mek ise çok zordur ve birçok belirsizlikler içerir. Gele-

cekte arz ve talebin ne olacagı, satış fiyatlarının hangi 

seviyelerde seyredeceSi belirsizdir. Bu belirsizlikler ne-

deniyle de Uretim kapasitesi azaldıkça madenin tUkenme bmrU 

arttıgından, risklilik de artar. 

Sınır tenör, işletilebilir cevher rezervinin ve orta­

lama tenbrUn saptanmasında etkili olan önemli bir karar de-

gişkenidir. Sınır tenördeki artışa bagll olarak işletile-

bilir cevher rezervi azalırken ortalama tenbr artar (Şekil 

Işletilebilir cevher rezervinin azalması i le de, 

cevher üretim kapasitesinin sabit kalması halinde madenin 

tükenme bmrü azalır ve açık işletme ile üretim 
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yapılması halinde de dekapaj miktarı (veya oranı) artar 

<Şek i ı 4, 5). 
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"Optimization of Mining Engineering Design in 
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Ortalama tenbr artışıyla birlikte yıllık metal tiretim 

miktarı artar, fakat metal kurtarma verimliligi azalabilir. 

Sabit cevher tiretim kapasitesi için dekapaj miktarının veya 

oranının artmasıyla birlikte de, gerekli ilk yatırım ve bi­

rim üretim giderlerinde de artışlar olur (Şekil 4,6). 
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Şekil 4.6 Dekapaj oranı ile toplam yatırım ~iderleri ve 
birim işletme giderleri arasındakı ilişki CCev­
her üretim kapasitesi 5 Milyon ton/yıl'dır. 
Kaynak: CELEB!,N. ve PAŞAMEHMETOGLU,A.G., "Lin­
yı~ Açık !şletmeleri Için Bir Maliyet Analiz 
Modelı", Jtirkiye 5.KbmQr Kongresi, Zonguldak, 
Mayıs 1G8b, s.415-416 J. 

Sınır tenbr degişmelerine baglı olarakmaden bmrUnde-

ki, Ur·etim giderlerindeki, satış gelirlerindeki ve Uretim 

verimliligindeki degişmeler sonucunda beklenen yıllık nakit 

akımlarının riskliligi de artar veya azalır. 

Bir maden yatagının işletilebilmesi için uygulanabi­

lecek birçok tiretim kapasitesi ve sınır tenbr yatırım karar 

seçeneSi sbz konusu olabilmektedir. Karar verici, bu seçe-

nekler içinden amacına en uygun olanını seçme durumundadır. 

Bu seçim işleminde, aldıgı degerlerle herbiri ayrı yatırım 
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seçenegi olan karar degişkenlerinin ve kontrol edilemeyen 

diger proje degişkenlerinin degerierinin belirli oldugu 

varsayılarak birçok optimizasyon teknikleri kullanılmakta-

dır. Optimizasyon tekniklerinde, karar vericinin amacına 

uygun karlılık dlçUtleri kullanılmakta ve bu dlçUtlerin 

optimizasyonu yapılmaktadır. 

Belirlilik koşul ları için optimum olan yatırım ka­

rarının veya kararlar dizisinin risklilik derecesi ise, çe­

şitli risk analiz yöntemleriyle elde edilebilen risk dlçUt-

leriyle belirlenmektedir. Riskli bir yatırım kararının ka-

bul edilebilirliginin ise, risklilik derecesi ile birlikte 

karar vericinin risk karşısındaki tutum ve davranışları da 

etkiler. 

Yatırım kararının veya kararlar diziliminin risklilik 

derecesinin dlçUlmesinde, optimizasyonu yapılan yatırım ka­

rar degişkenlerinin, bunlara baglı degişken ve parametrele­

rin degerieri maden dmrUnce sabit tutulmaktadır<16>. Bu 

yapılmadıgı takdirde, yani optimizasyon yöntemleriyle sap-

tanan karar veya kararlar dizilimi degerierinin de olası-

lıklı olarak degiştigi kabul edildiginde, 

nuçlarının geçerliligi ortadan kalkar. 

optimizasyon so-

Optimizasyon koşulları degiştirilmeden, optimum karar 

veya kararlar diziliminin risklilik derecGsinin dlçUlmesin-

de ve karar degişkenlerinin yatırım riskiiliSine duyarlı-

lıgının belirlenmesinde, yıl lık nakit akımlarını etkileyen 

diger degişken ve parametreler hakkında brneklemeler yapı-

ı ır. Bu brneklemelerden sonra, yıllık nakit akımları ve 

karlılık blçUtleri hesaplanarak herbir karar seçeneginin 

veya optimum kararın riskliligi belirlenebilir. 

( 16)ROSS-WATT ve l'1ACKENZIE, a. g. e., s. 120 • 
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4.3. Riskin ölçülmesi 

Tüm yatırım kararları, çeşitli derecelerde 

risk ve belirsizlik koşulları altında alınır<17). 

degişen 

Bu ne-

denle de, bugUnkU koşullarda gelecekteki nakit akımlarının 

tahmini ve yatırım kararının gelecage uyumunun 

gerekir. 

saptanması 

Karar kuramında risk ve belirsizlik kavramları, ge-

ne! li kle birbirinden ayrı karar ortamlarını açıklamakta-

dır. Degişken ve parametrelerin gelecekte alabilecekleri 

degerler hakkında nesnel olasılık tahminlerinin yapılabil-

mesi durumunda risk ortamı, öznel olasılık tahminlerinin 

yapılabilmesi durumunda belirsizlik ortamı ve hiçbir tah-

minin yapılamaması durumunda da belirsizlik ortamı kavram­

ları kullanılmaktadır<1ô). 

Gerçek anlamda, yatırım projeleri hakkında ne risk 

ortamında ne de tam belirsizlik ortamında karar verme mUm-

kün olmaktadır. Degişken ve parametrelerin bazıları hak-

kında geçmiş verilere bakılarak nesnel olasılık tahminleri 

yapılabilirken, bazıları hakkında da karar vericinin deger 

yargılarına, kişisel görüşlerine ve tearUhesine dayanarak 

öznel olasılık tahminleri yapılmaktadır. TUm degişken ve 

parametreler için nesnel tahminler yapılamadıgından, kuram-

sal olarak tam bir risk ortamı, öznel olarak da olsa ola-

sıl:ı.k tahminleri yapılabildiginden de tam belirsizlik or-

tamı sözkonusu olmamaktadır. Bu nedenle, bu çalışmada risk 

ve belirsizlik ortamı kavramları birlikte kullanılmaktadır. 

(17>KAPLAN,S., BARISH,N.N., "Decision-making /ı.l lawing for 
Uncertainty of Future lnvestment Oppotunities", 
Management Science, Vol.13, No.10, June 1967, s.B569 . 

(18)B1RCAN,B., "l<arar Verme ve Tam Belirsizlik Ortamında 
Uygulanan Karar l<riterleri", !.u. işletme Fak. Dergisi, 
Ka s ı m 1 9 8 4 , s . 3 5 - 3 6 ; B O Z O I< , S • , " :t ş 1 e tm e Yön et i m i n d e 
Anahatları ile l<are:lr Teorisi", E.İ.T.1.A. Dergisi, Ha-· 
ziran 1977, s.110. 
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Risk ve belirsizlik ortamında yatırım kararı vermede, 

yatırım seçeneklerinin risklilik açısından sıralanmasından 

sonra, işletmenin amacına uygun bir seçim yapılır. !şlet-

menin amacını, karar vericinin tutum ve davranışları önemli 

i::ilçi...ide etkiler. Riskli yatırım proje seçenekleri arasın-

dan, karar vericinin beklenen faydasını enbUyUkleyen yatı-

rım projesi seçildiSinde de karar verici açısından eniyi 

yatırım kararı verilir. Beklenen fayda ise, beklenen gelir 

(veya karlılık) ile risk ölçütü tarafından beiirlenir<19). 

Risk ve belirsizlik ortamında karar verınede birçok risk öl­

çUtU kul lanı lmaktadır. 

Risk ölçütlerinin hesaplanmasında rassal degerierden 

oluşan olasılık dagılımlarından yararlanılmaktadır. Bu 

amaçla da, proje degişken ve parametreleri rassal i::irneklen­

mekte ve bunlara baglı olarak da yıllık nakit akımları ve 

karlılık ölçi..ltleri hesaplanmaktadır. Rassal örneklenen 

proje degişken ve parametreleriyle hesaplanan yıl lık nakit 

akımları da rassal degerler aldıgından, bunlara baglı ola-

rak hesaplanan karlılık ölçUtleri de rassal degerierden 

oluşmaktadır. 

Hiller, yıllık nakit akımlarının birbirinden tamamen 

bagımsız, tam bagımlı veya ikisinin karışımı oldugu durum­

larda hesaplanan NBD karlılık ölçUtU olasılık dagılımının 

yaklaşık olarak normal olabilecegi ileri sUrUimektedirC20l. 

Bununla birlikte, gerçek hayatta yıllık nakit akımlarının 

ve karlılık ölçütlerinin olasılık dagılımlarının, tamamıyle 

standart normal dagılımın tUm özelliklerini göstermesi bek-

lenemez. Hertz ise, Monte Carlo benzetim yöntemi temelinde 

C19lFRANCIS,J.C., "Investments: Analysis and Management, 
McGraw-Hi ll Book Comp., New York, 1976, s. 490 . 

C20>HILLER,F.S., "The Derivetian of Probabilistic 
Information for The Evaluation of Risky Investments", 
Management Science, April 1963, s.447-451 ; 
ZINN,C.D., LESSO,W.G., "A Probabilistic Approach to 
Risk Analysis in Capital Investment Projects", The 
Engineering Economist, Vol.22, NO.Lı-, 1977, s.241 
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geliştirdigi risk analiz modelinde, saptadıgı proje degiş­

ken ve parametrelerinin olasılık dag~lımlarından rassal ör­

neklemeler sonucu, !KO'nın olasılık daSılımını elde etmekte 

ve bu dagılımın özelliklerinden yararlanarak risk ölçUtle­

rini hesaplamaktadırC21). 

Risk ölçUtlerinin hesaplanmasında birden fazla karlı­

lık ölçUtU dagılımının kul lanılması durumunda, birbirinden 

farklı yatırım kararlarının alınması söz konusu olabilir. 

Bu nedenle, risk analiz modelinin kurulması sırasında kar­

lılık ölçUtlerinden bir tanesinin tercih edilmesi gerekir. 

Yatırım proje seçeneklerinin riskliliginin ölçtilme-

sinde yaygın olarak kullanılan risk ölçUtleri şunlardır: 

- Beklenen deger, 

-Standart sapma (veya varyans), 

- Varyasyon katsayısı, 

- Çarpıklık katsayısı, 

- Basıklık katsayısı, 

- Çeyrek varyasyon katsayısı, 

-Genişlik . 

Yatırım proje seçeneklerinin riskliliginin ölçUlme-

sinde ve karşılaştırılmasında, rassal örneklenen karlılık 

ölçUtU degerierinin birikimli olasılık dagılım fonksiyonuna 

göre çizilen risk profilleri de kullanılabilmektedir. 

Aş a gıda k i b ö 1 Um 1 er d e , karar vericilerin genel J i kle 

riskten kaçan ve parasal kazançlarını enbtiytiklemeye çalışan 

davranış içinde oldukları varsayılarak, risk ve belirsizlik 

ortamında karar vermeda kullanılan risk ölçtitleri ve risk 

profili açıklanmaktadır. 

(21)HERTZ,D.B. "Risk Analysis in Capital Investment", 
Harward Business Review, January-February 1964, 
s.95-106 . 



4.3.1. Beklenen deger, standart sapma ve degişkenlik 

katsayısı 

87 

Yatırım proje seçeneklerinin ve karar seçeneklerinin 

riskliliginin blçUlmesinde, karlılık blçUtlerinin olsılık 

dagılımlarına baglı olarak hesaplanan beklenen deger, stan-

dart sapma ve degişkenlik (varyasyon) katsayısı en yaygın 

kullanılan risk ölçUtleridir. 

Rassal örneklemelerle hesaplanan karlılık ölçUtleri­

nin beklenen degeri, rassal karlılık ölçUtU degerierinin 

sınıflandırılmasından sonra aşagıdaki eşitlik 

hesaplanabilir. 

yardımıyla 

E (X) = 
n 
ı::: fi 

i=l 

Burada, E<X>= karlılık blçUtUnUn beklenen degerini, fi= 

i'inci sınıfın frekans sayısını, Xi= i'inci sınıfın kar­

lılık ölçUtU ortalamasını, n= sınıf sayısını göstermekte­

dir. 

Yatırım projelerinin risklilik açısından degeriendi­

rilmesinde beklenen deger ölçUtU kullanıldıgında, beklenen 

degeri enbUyUk olan projenin veya yatırım seçeneginin kar-

ı 1 lı k açısından en az risk içerdigi sbylenebilmel<te-

d ir ( 22) . Karar vericinin riskten kaçınan yapıda olması 

halinde, beklenen degeri enbUyUk olan yani en az risk içe-

ren proje seçilecektir. özellikle karar vericinin risk-

beklenen fayda foksiyonunun bilinmediSi durumlarda risk al­

tında karar verebilmek için kullanılahi lmektedir<23). 

C22>ARCHER,S.H., D'AMBROS!O,C.A., Business Finance: Theory 
and Management, The Macmil lan Comp .. New York, 1966, 
s. 69 . 

C23)NAYLOR,T.H., VERNON,J.M., WERTZ,K.L., Managerial 
Economics, McGraw-Hil ı Book Comp., New York, 1983, 
s.320 . 
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Beklenen degerierin eşit oldugu veya beklenen deser­

lerdeki dagınıklıgın çok farklı oldugu durumlarda ise, ya­

tırım projelerinin riskliligi hakkında beklenen deger ölçU­

tU saglıklı bilgiler saglamamaktadırC24>. 

Yatırım projelerinin risklilik derecelerinin ölçU!­

mesinde, beklenen gelirlerin (veya karlılık ölçUtlerinin) 

dagınıklık derecesini gösteren standart sapma, karar veri­

ciye çok önemli bilgiler saglamaktadır<25). 

Karlılık ölçUtlerinin standart sapmaları, yıllık na­

kit akımlarının birbirinden bagımsız, tam bagımlı veya kıs­

men bagımlı oldugu durumlar için ayrı ayrı yöntemlerle he-

saplanabilmektedirC26). Karlılık ölçUtlerinin hesaplanma-

sında temel alınan yıllık nakit akımları birbirinden bagım-

s ız, tam bagımlı veya kısmen bagımlı olabilmektedir. Ma-

deneilik yatırımlarında, birbirine tam bagımlı yıllık nakit 

akımiarına rastlamak hemen hemen olanaksızdırC27). Yıl lı k 

nakit akımlarının tam bagımlı veya bagımsız olup olmadıgı, 

yıl lık nakit akımlarını etkileyen degişken ve parametrele-

rin alabilecegi degerierden belirlenebilmektedir. Bununla 

birlikte, yıllık nakit akımlarını çok sayıda degişken ve 

parametrenin etkilernesi durumunda ve uzun ömUr!U projelerde 

yıllık nakit akımlarının bagımlılıgı, bagımsızlıgı veya kıs­

men bagımlılıgını belirlemek çok zordur. Ancak, basit pro­

jeler Uzerinde bu işlemleri gerçekleştirmek milmkUndUrC28l. 

C24lHARRJS, a.~.e., s.195. 
<25)f1ERtC,L, 'Riskli Yatırım Projelerinin Degerlendirilme.:.. 

sinde Net Şimdiki Deger Cilasılık Dagıl1mının Analizi 
Yon t e m i " , i . u . :t ş ı e tm e Fa k . D e r g i s i , N .i s an 1 9 7 5 , s . 1 21 . 

C26)Hesaplama yöntemleri hakkında ayrıntılı bilgi için 
bkz.: MAO,J.C.T., O.uantitative Analysis of Financial 
Decisions, The Macınillan Comp., New York, 1969, 
s.272-280; t1ER1Ç, a.g.e., s.l21-1::0J7 HILLER, a.g.e. 
s.447-t455 . 

(27)DRAN,J.J., "Technique of Risk Analy:o;is Especially 
Suitable for The Small !"liner", AIME-Transactions, 
September 1975, s. 264 

(28lMAO, a.g.e., s.275. 
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Yıllık nakit akımları arasında bagımsızl ık veya zayıf 

bir bagımlılık oldugu varsayımı ile karl ı lık blçiltlerinin 

sınıflandırılmış degerlerinden, aşagıdaki eşitlik kullanı­

larak standart sapma hesaplanabilir. 

J E rxi - ECX)]2 ' 
i=1 L 

=--
n 

Burada, ~x= X karlılık blçiltUnUn standart sapmasını, n= 

sınıf sayısını, Xi= i'inci sınıfın karlılık dlçUtU orta­

lamasını göstermektedir. 

Standart sapma, karlılık dlçiltlerinin rassal degerie­

rinin beklenen degere gdre dagınıklıgını ve beklenen dege­

rin hesaplanmasında yapılan hataların bUyUkltigUnU gösterdi­

Sinden, yatırım projelerinin risklilik açısından degerlen-

dirilmesinde yaygın olarak kullanılan bir dlçtittUr. Bekle-

nen degerieri birbirine eşit veya yakın olan proje önerile­

rinden, standart sapması bilyUk olanın nakit giriş ve çıkış­

larındaki farklılıklar da bUytik olur ve ilgili proje öne-

risinin risklilik derecesi artarC29). Karar vericilerin 

riskten kaçınan bir fayda fonksiyonuna sahip olması duru­

munda, standart sapması enkUçUk olan proje seçilir. 

Yatırım proje önerilerinin saptanan karlılık blçUtU 

beklenen deger ve standart sapmalarının, birbirinin aksine 

çok farklı degerler alması halinde, 

karşılaştırmada gUçlUk çekilebilir. 

risklilik açısından 

örnegin, beklenen de-

gerleri farklı, fakat standart sapmaları eşit iki tinerinin 

degerlendirilmesinde, standart sapınayı risk blçUsU olarak 

ele almak çok zordur. Standart sapma sadece gelirlerin 

beklenen deger etrafındaki dagınıklıgı ile ilgilenmekte, 

<29)HARRIS, a.g.e., s.195 BuKER,S., "işletmelerin Finan-
sal Yönetiminde Yatırım Kararları ve TUrkiye'deki Uy­
gulama, E.t.T.I.A. Yayınları, No:104/59, Ankara, 1973, 
s.70 . 
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fakat beklenen degerierin bUyUklUgUnU dikkate almamakta­

dır<30). Bu gibi durumlarda, iki veya daha çok projenin 

riskliliklerini karşılaştırmada en iyi sonucu degişkenlik 

katsayısı vermektedir<31>, ve oransal bir risk blçUsU 

olarak kul lanılmaktadır<32). 

Degişkenlik katsayısı CV), karlılık blçUtU standart 

sapmasının Ctrx> 

saplanmaktadır. 

beklenen degere CECX)) oranı olarak he-

V = 
EC Xl 

Degişkeniik katsayısı rassai degişkenlerin yayıiımla-

rını dogrudan dogruya karşılaştırma oianagı verir. Degiş-

kenlik katsayısı bUyUdUkçe yatırımın taşıdıgı risk ar­

tarC33l. Degişkenlik katsayısının sıfıra dogru yaklaşma­

sı halinde ise belirliliSin arttıgı, riskliligin ise azal­

dıgı söylenebilir. 

Degişkenlik katsayılarının eşit olması durumunda bek-

lenen degeri enbUyUk olan, beklenen degerierin eşit olması 

durumunda ise enkUçUk degişkenlik katsayısı olan yatırım 

bnerisi tercih edilir<34l. 

4.3.2. Çarpıklık ve basıklık katsayısı 

Standart sapma ve degişkenlik katsayısı iyi birer 

risk biçtileri olmakla birlikte, karlılık blçUtlerinin ola­

sılık dagılımlarının şekli hakkında yeterli bir bilgi ver-

mez. Yatırım önerilerinin risklilik açısından karşılaştı-

C30lARCHER ve D'AMBROSID, a.g.e., s.71 . 
<3UNAYLOR ve di8erleri, a.g.e., s.322: MER!C, a.g.e., 

s.71 ; HARRlS, a.g.e., s.195. 
C32)ARCHER,S.H., "The Structure of Management Decision 

Theory", Information for Decision Making, CEd. by 
A.Rappapo:rt), Prentice-Hal!, Neı-1 3ersey, 1970, s.14 . 

C33)VAR,T., "Yatırım Projeleri ve Belirsizlik" Madencilik 
Dergisi, Ocak 1971, s.50 . 

(3L>)ARCHER ve D'AMBROS!O, a.g.e., s.73. 
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rılmaları sırasında karlılık ölçi..itlerinin dagılımlarının 

şekline bakarak (yani bUyUk degerierin mi yoksa kUçUk de-

gerierin mi gerçekleşma olasılıklarının daha yüksek oldu-

guna bakarak) karar verilebilir. Karar vericiye, karlılık 

ölçUtlerinin olasılık dagılım şekil leri hakkında çarpıklık 

katsayısı iyi bir bilgi saglayabilir. 

olasılık dagılımının Ca rp ı k 1 ı k katsay ı s ı < a. ::ı ) , 

UçUncU momentinin ( ~ 3 ) standart sapmanın <~x) UçUncU 

dereceden kuvvet~ne oranı ile hesaplanabilmektedir. 

a = . 3 
ı-ı 3 

<rx 

Standart normal dagılımda çarpıklık katsayısı sıfıra 

eşittir. Eger olasılık dagılımının şekli saga dogru çarpık 

ise çarpıklık katsayısı artı, sola dogru çarpık ise eksi 

degerler alır. Çarpıklık katsayısı artı degeri er alarak 

sıfırdan uzaklaştıkça yatırım önerisinin riski azalır, eksi 

degerler alarak sıfırdan uzaklaştıkça risk artar<35>. 

Basıklık katsayısıda dagılımın basıklık yada sivrili-

Si hakkında bilgi vererek yatırım 

kullanılan bir parametredir. 

riskinin ölçUlmesinde 

Basıklık katsayısı a4l, dagılımın dördUncU moment-

inin < ı.ı 4 > standart sapmanın <~xl dördUncU dereceden kuvve­

tine oranıdır. 

a = 
4 4 

<Yx 

Standart normal dagılım için basıklık katsayısı 3'e 

eşittir. Basıklık katsayısının 3'den bUyUk olması halinde 

dagılım sivri, 3'den kUçilk olması halinde ise basıktır. 

<35lŞENESEN,U., Riskli Yatırım önerilerinin Degerlendiril­
mesi, !.T.U. KUtUphanesi, Sayı:1214, !stanbul, 1982, 
s.16 . 
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Diger parametrelerin tamamen eşit oldugu durumlarda veya 

olasılık dagılımının tek tepeli olmadıgı durumlarda kulla­

nılabilen basıklık katsayısının bUyük olması yatırımın az 

riskli, kUçtik olması ise çok riskli oldugunu gbstermekte­

d ir ( 36). 

4.3.3. Çeyrek varyasyon katsayısı 

Karlılık ölçütleri olasılık dagılımında aşırı deger­

Ierin bulunması halinde, dagılımın beklenen degeri, stan­

dart sapması ve diger dagılım blçtitleri bu aşırı degerler-

den etkilenirler. Bu gibi durumlarda dagılımın aşırı de-

gerlerini hesaplama dışı bırakan çeyrek varyasyon katsayı­

sının (coefficient of quarti le variation) kullanımı, daha 

saglıklı sonuçlar verir. 

Çeyrek varyasyon katsayısı da, varyasyon katsayısı 

gibi olasılık dagılım degerierinin yayılıını hakkında önemli 

bilgiler verir-<37). Bu katsayının hesaplanmasında; 

QV = 

eşitligi kul lanılmaktadır<3ô). Burada, QV= çeyrek varyasyon 

katsayısını, Qı .• 0.2,Q3= dagılımın birinci, ıkinci ve üçünci...i 

karti ı lerini göstermektedir. Ayrıca burada, CQ3-Qı>= da-

gılımın tam ortasındaki %50'lik kartil aralı:3ını, Q2= dagı-

gılımın medyanı olan ikinci kartili göstermektedir. Bu ne-

denle çeyrek varyasyon katsayısı, karlılık blçUtleri olası­

lık dagılımı frekanslarının her iki ucundcı.ki %25'erlik kıs­

mını hesaba katmayan, frekans serisinin tam ortaya rastla-

yan kartil aralıgının medyana mutlak de::ıerce oran ıdır. 

<36)ŞENESEN, a.g.e., s.20. 
C37lCOOLEY,P.L., ROENFELDT,R.L., MODANI,N.K., 

''Interdependence of Market Risk Measures", Journal of 
Bussiness, July 1977, s.363 . 

(3ô)MER1Ç,!., "!şletmeler-de Yatırım Kararı", ODTU Gelişme 
Dergisi, Cilt:4, Sayı:21, 197ô, s.94. 
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Bu katsayı ile, dagılımın her iki ucundaki aşırı deger-

ler işlem dışı bırakılarak, hesaplanan varyasyon katsayısı­

nı etkilemeleri önlenmiş olmaktadır. 

Karşılaştırmalarda kullanılması halinde, hangi fre-

kans serisinin kartil aralıgı bUytikse, o serideki dagılımın 

daha fazla oldugu soylenebilmektedir<39). Bu nedenle, çey­

rek varyasyon katsayısı da bUyUdUkçe yatırım bnerisinin 

riskliligi artar, kUçUldUkçe azalır. Bu durumda, ri sk ten 

kaçınan bir karar verici çeyrek varyasyon katsayısı enkUçtik 

olan yatırım onerisini tercih edecektir. 

4.3.4. Genişlik 

Karlılık olçUtleri olasılık dagı lım frekanslarının 

yayılımını gbsteren en basit blçU genişlik(range)'dir. Ge­

nişlik, bir frekans serisindeki enbUytik ve enkUçUk degerler 

arasındaki farka denilmektedir<40). Genişligin hesaplanma­

sında aşagıdaki eşitlik kullanılabilir: 

G = Xenb - Xenk 

Burada, G= karlılık blçUtleri dagılımının genişligini, 

Xenb= enbUyUk karlılık blçUtU degerini, Xenk= enkUçUk kar-

lılık blçUtU degerini göstermektedir. Sınıflandırılmış 

frekans serilerinde, enkUçUk deger ilk sınıfın alt sınırı, 

enbUyUk deger ise son sınıfın list sınırıdır<41>. 

Yatırım seçeneklerinin riskliliginin karşılaştırılma­

sında risk blçUtU olarak kullanılan genişlik, frekans dagı-

lımının genişligini göstermektedir. Bu nedenle, riskten 

kaçınan karar vericiler genişligi enküç:Uk olan yatırım 

< 3 9 ) G uRT AN , K . , :ı: s tat i s t i k ve .A. ra ş t ı rm a i'l o to d l ar ı , ! . U. 1 ş -
letme Fak. Yayınları, No:131, ıstanbul, 1982, s.303. 

C40>CHOU,Y., Applied Business and Economic Statistic, 
Holt, Rinehart and Winston Ine., Neı.ı York, 1963, s.188. 

<41)CHOU, a.g.e., s.188. 
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seçenegini tercih etme egiliminde olurlar. 

Risk dlçUtU olarak kullanılan genişlik, hesaplanması 

basit olmakla birlikte kaba bir blçUttUr. !<ar ı ı i ık dl çi...iti...i 

daSılımının yayılım genişligini gbstermekle birlikte, yayı­

lırnın ybni...i hakkında, yani yayılırnın pozitif degeriere dogru 

mu, negatif degeriere dogru mu arttısı hakkında bir fikir 

vermez. Bu nedenle, genişiiSi enkUçi...ik olan seçenegi tercih 

etme egiliminde olan karar verici, bu blçi...itle hatalı ter-

cihler de yapabilir. Frekans dagılımında, aşırı enkUçUk 

veya enbUytik degerierin olması halinde de genişlik blçUtU 

hatalı sonuçlar verebilir<42>. Ayrıca, genişlik dlçiltU 

örnekleme boyutundan da aşırı derecede etkilenir<43). Bu 

nedenle, brnekleme boyutunun kilçUk oldugu durumlarda kul la­

nı lmamal ıdır. 

4.3.5. Risk profili 

Rassal örneklenen karlılık blçUtU degerierinin biri­

kimli (ktimUlatif) olasılık dagılım fonksiyonuna risk profi-

li denilmektedir. Hertz tarafından ileri silri...ilen bu ybn-

temle de yatırım seçeneklerinin risklilikleri karşılaştırı­

labilmektedir<44). Yatırım seçeneklerinin degerlendiril­

mesinde kullanılan karlılık blçUtUnUn toplam olasılık fonk-

siyonları aynı grafik kagıdına çizilmekte ve yatırm seçe-

nekleri arasında, amaca uygun bir seçim yapılabilmektedir. 

Risk profili yardımıyla, yatırım seçeneklerinin bek-

lenen enbUyUk ve enkUçtik karlılık blçUtU degerierinin ger-

çekleşme olasılıkları karşılaştırılabilmektedir. Eger kar-

lılık blçtittinUn enbilytik veya enkUçUk degeri, ],:arar veri-

cininkabul ettigi sınır degerden kUçUkse projenin riskli, 

bilyUkse risksiz oldugu kabul edilmektedir. 

<42)CHOU, a.g.e., s.188. 
<43)CHou; a.g.e., s.188. 
C44)HERTZ, a.g.e., s.104 • 
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Risk profil leri iki farklı amaca göre çizilebilmekte­

Şekil 4,7a 'da !KO'nın belirli degerden kilçUk olma 

(kaybetme), Şekil 4,7b 'de ise bilyUk olma <kazanma) olası-

lıkları görUlmektedir. Karar verici genellikle, belirlenen 

bir deserden daha bilyUk degerleri, yani kazanama olasılısı­

nı gösteren grafiklere (profillere) sahip olmak ister<45). 
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Şekil 4.7 Risk profil lerinin iki ayrı görUnUmil 

<4SlHOLLAND,F.A., WATSON,F.A. and WILKINSON,J.K., 
"Probability Techniques forEstimates of Profitability" 
Chemical Engineering, January 7- 1974, s. 110 . 
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Şekil 4,8 'de ise A ve B yatırım seçeneklerinin, !KO' 

larının belirli degerierden bUyUk olma olasılıkları aynı 

grafik kagıdına çizilmistir. Şekilden de gbrtilecegi gibi, 

A yatırımının !KO'nın sıfırdan bUytik olma olasılıgı %100 

i k en .• B yatırımınınki yaklaşık %90 oldusundan B yatırımı 

daha risklidir ve yatırım seçeneklerinin IKO'nının sıfırdan 

btiyUk olma olasılıklarıyla ilgileniliyorsa B yatırımı ter-

cih edilecektir. Eger karar verici IKO'nının en az %5 ol-

ması olasılıgıyla ilgileniyorsa, budurumdaA yatırımının 

IKO'nının %5'den bUytik olma olasılıgı %50, B yatırımının 

!KO'nınınki ise %65 oldugundan B yatırımını tercih edecek­

tir. 
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Karlılık cilçUtlerinin birikimli olasılık fonksiyonla­

rını <risk profillerini) normal olasılık kagıdına çizerek 

bir olasılık dogrusu şeklinde de ifade etmek mUmkUndUr<46l. 

Şekil 4,9 'da da gbrUldUgU gibi, normal olasılık kagıdına 

çizilen risk profil leri yardımıyla da yatırım seçenekleri­

nin risklilikleri hakkında karar vermek mUmkUndUr. 
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Normal dagılıma uyan karlılık blçUtleri dasılımının 

beklenen deger <ECX)) ve standart sapmaları <ux> bilini~ 

yorsa, risk profilinin elde edilmesinde standart normal 

C46lHOLLAND,F.A., WATSON,F.A. and WlLKJNSON,J.K., 
»statistical Techniques lmp:rove Decision-Making», 
Chemical Engineering, December 24-1973, s.64 . 
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degerler kul lanılabil ir. Belirlenen herbir karlılık dlçUtli 

degerinin(X) standart normal degeri(Z) aşagıdaki eşitlikle 

bulunabilir: 

X - E(X) 
z = 

Standart normal alan çizelgeleri yardımıyla da karlılık bl­

çUtlerinin Z degerinden bilyUk olma olasılıkları hesaplana-

b i I ir. Herbir karlılık blçlitli degeri için ayrı ayrı Z de-

gerleri hesaplanarak, btiyUk olma olasılıkları bulunduktan 

sonra risk profili çizilebilir. 

NBD karlılık dlçtittintin risk profili şeklini, seçilen 

indirgeme oranı bliytik blçtide etkiler. ELiyUk indirgeme 

oranları, belirsizliklerin btiytik oldugunu ifade eder, fakat 

bUyUk indirgeme oranlarının seçildigi projelerde NBD' lerde­

ki dagınıklık (yani belirsizligin blçtisti olarak standart 

sapma) daha az olur<47), Şekil 4,10 'da gbrtildl.igti gibi 

indirgeme oranının %20 olması durumunda NBD' !erin dagılımı 

-ıso.ıo6TL ile +50.106TL arasında degişirken, %10 olması 

durumunda -100.106TL ile +300.106TL arasında degişmektedir. 

(47>HAYES,R.H., "lncorporating Risk Aversion into Risk 
Analysis", The Engineering Economist, Vol.20, No.2, 
1975, s.101 . 
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5. SINIR TENOR KARARLAR! 

5.1. Tenör Kavramı 

Tenör kavramı, belirli bir cevher brneginin içerdigi 

element veya bileşiklerin agırlıklarının (veya hacimleri­

nin) cevher örnegi agırlıgına (veya hacmine) oranı şeklinde 

açıklanabilir. Maden yataklarını oluşturan cevher veya 

cevherlerin tenör dagılımları, yatakların jeolojik ve mine­

rolojik oluşumlarına baglı olarak farklılıklar gösterir. 

Maden yatagının belirli tenbrlere sahip birim Chacimli veya 

agırlıklı) kUtieierden oluştugu varsayıldıgından da, cevher 

kUtleleri tenörlerinin ortalaması tUm yataqın tenörUnU 

açıklayabilmektedir. 

5.2. Sınır Tenör Kavramları 

Teknik, jeolojik ve ekonomik koşullara göre bir maden 

yatagında işletilebilir cevher ile artıgı ayırt etmede sı-

nır tenör kavramı kul lanı lmaktadır. Belirli bir sınır te-

nörden daha az mineral içeren kUtlelere artık denilmektedir 

ve artık ya kazılmadan yerinde bırakılmakta yada pasa ola­

rak atılmaktadır. Belirli bir sınır tenbrden daha fazla 

mineral içeren ve işletilebilir cevher olarak tanımlanan 

kUtleler ise kazılarak daha sonraki işlemler için ya cevher 

hazırlama tesisine gönderilir yada 

lı r. 

dogrudan dogruya satı-

Sınır tenör kavramı, işletmelerin kullanım ve ekono­

mik degerlendirme amaçlarına göre birçok farklı şekil lerde 

tanımlanabilmektedir. Sınır tenör kuramı ve optimizasyonu 

alanında en sık kul lanılan sınır tenör kavramlarını Uç ana 

bö!Ume ayırmak mUmkUndUr. Bunlar aşagıda açıklanmaktadır. 
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5.2.1. Teknolojik sınır tenör 

Teknolojik olarak zenginleştirilebilecek en di.lşuk 

cevher tenöri.lne teknolojik sınır tenbr denilmektedir. Ma­

den yatagından i.lretilen cevherin zenginleştirilmesi aşama­

sında, uygulanan teknolojiden ve cevherin minerolojik yapı­

sından dolayı belirli oraniarda metal artıga geçerek kaybo-

ı ur. Uygulanan teknolojinin verimine ve cevherin minerolo-

jik yapısına baglı olan bu kayıplardan dolayı, zenginleş­

tirme tesisine gönderilen en duşlik cevher tenörunUn, metal 

kaybı oranından yilksek olması gerekir<l>. 

Teknolojik sınır tenör, her cevher için uygulanan 

zenginleştirme teknolojisine baglı ol~rak farklı degerler 

al ır. Ayrıca, herhangi bir cevher için teknolojik sınır 

tenbr, zaman içinde zenginleştirme teknolojisindeki geliş-

melere baglı olarak degişebilir. Son yıl larda yilksek te-

nörlu cevherlerin giderek tUkenmesi, bununla birlikte ener­

ji ve sanayi hammaddelerine olan talebin hızla artması ne­

deniyle teknolojinin gelişimi daha dUşilk tenörlU cevherleri 

daha yilksek verimiilikle zenginleştirme yönUndedir. Bu ne-

elerıle de, teknolojik sınır· tenör her geçen gUn daha da kU-

çUlmektedir. Bununla birlikte, zenginieştirme tesisi ku-

rulu olan bir işletmede teknolojik sınır tenörU dUşUrmak 

için yeni teknolojik sistemlere yatırımlar yapılması gere­

k i r , f akat b u na k 8. ra r· ver m e d e n ön c e m ı...ı t i ak a e k o n o m i k ana­

lizierin de yapılması gerekir. 

5.2.2. Jeolojik sınır tenör 

Jeolojik sınır tenör, yar:::ı.r·lı mineralleri artıktan 

ayırınada ve cevher sınırlarını saptamada kul lanılan sınır 

Cl)bZTUNALI,C., Maden Yatakları Oluşumları ve Deqerlendi­
rilmesi, Latin.I·latbaası, !stanbul, 1973., s.128. 
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tenöre denilir<2). Jeolojik sınır tenör genellikle, maden 

arama sUresince ve üretim öncesi çeşitli aşamalarda jeolo­

jik cevher sınırlarını belirlemek için kullanılırC3). 

Jeolojik sınır tenöre göre saptanan cevher rezervleri, bu­

gün ve gelecekte işletilebilecek cevher rezervlerini kapsar. 

Jeolojik sınır tenör, hiçbir zaman sıfır veya sıfıra 

çok yakın bir de9er olamaz<4>. Bu tenörUn daima cevher 

zenginleştirmede artıkla atılan metal oranından daha yüksek 

olması, yani jeolojik sınır tandrün teknolojik sınır tenör­

den daha bUyük olması gerekir. 

Jeolojik sınır tenörün belirlenmesi, özellikle uzun 

dönemli planlamalarda yararlı olur. Tüm cevher ve mineral 

sınırları belirlendiSi için gelecege ait planlamalar bunla-

ra göre yapılabilir. Jeolojik sınır tenör arama çalışmala-

rı sırasında belirlenen en düşük tenbr oldugundan, cevher 

rezerv-tenör dagılımının saptanmasında alt sınırı belirle-

meye yardımcı olur. Cevher rezerv-tenbr dagılımına baglı 

olarak da ekonomik sınır tenör planlamaları yapılabilir. 

5.2.3. Ekonomik sınır tenör 

Bir maden yatagının ekonomik olarak işletilebilir or­

talama cevher tenörUnU elde etmek için alınabilecek en dü­

şük cevher tenörUne, ekonomik sınır tenör denilir<S>. 

C2>PASIEKA,A.R. and SOTIROW,G.V., "Planning and Operaticnal 
Cutoff Grades on Computerized Net Present Value and Net 
Cash Flow", CII·l Bul letin. June 1985, s. 48 . 

(3)TAYLOR,H.K., "General Background Theory of Cutoff 
Grades", !Mt1-Tr·ansactions, July 1972, s.A16:3 . 

< 4 J uZ TU NAL I , a . g . e . , s . 1 2 7 . 
(5)HALLS,J.L., BELLU~i,D.P. and LE~.JIS,C.!<., "Determination 

of Optimum Ore Reserves and Plant Size by lncremental 
Financial Analysis", IMt-1-Transactions, January 1969 .• 
s.A20 ; WELLS, H. M., "Optimization of Mining Engineering 
Desing in Miner-al Valuation", Mining Engineering, 
s.1681 ; LANE,K.F., "Choosing The Optimum Cut-off 
Grade'', Quarterly of The Calorada School of Mines, 
October 1964, s.811 
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Bu kavrama, endüstriyel asgari sınır tenör de denilmekte-

dir<6>. Ekonomik sınır tenbrUn saptanabilmesi için, ele 

alınan maden yatagına ait cevher rezerv-tenbr dagılımının 

ve buna baglı olarak da sınır tenbr ilişkilerinin, uygula-

nabilecek işletme yonteminin, üretim kapasitesinin, yatırım 

ve i..ir-etim giderleri ile cevher (veya metal) satış fiyatı 

gibi degişken ve parametrelerin belirlenmiş olması gerekir. 

Ekonomik sınır tenbr maden işletmesinin amacına uygun 

olarak hesaplanmakta olup, işletmenin amacına göre de fark­

lı isimler almaktadır. 

Nakit çıkışlarını nakit girişlerine veya ortalama ma­

liyeti ortalama hasılata <gelirlere) eşitleyen ekonomik sı-

nır tenöre başabaş sınır tenör denilmektedirC7). Başabaş 

sınır tenor, genel 1 i k 1 e ekonomik olarak işletilebilecek 

cevher rezervlerini ve cevher-artık sınırlarını belirlemek 

için kul lanı lmaktadır. Ayrıca, bir sınai kuruluşa yeterli 

miktarda hammadde saglanması amacıyla kurulan maden işlet­

melerinin bazıları, başabaş sınır tenbrle çalışarak kendi 

kendini finanse etmeyi yeterli görmektedirler. 

!şletmenin net karlarını veya nakit akımlarının net 

bugUnkU degerini enbUyUkleyen ekonomik sınır tenbre ise ge­

nellikle optimum sınır tenbr denilmektedir<B>. Maden iş­

letmeleri genellikle gelecekte elde edecekleri karların bu-

gUnkU degerini enbUyUkleyen sınır tenbrle çalışmayı amaçla-

maktadır-lar. 

(6)öZTUNALl, a. g.e., s.122-123 . 
(7)PAS!EKA ve SuTJRCıW, a.g.e., s.50 
(8)D0UGLAS,E.J., "How to !"lake The Most of AMining _ 

lnvestment", Mining Engineer·ing, Cictobeı' 1SI71, s.b6-67 
RUDENNO,V., "Deter~ination of Optimum Cutoff Grades", 
16th APCOM Symp., Tucson, Arizona, 1979, s.261 
JOHN,H.T., "Cut-off Grade Calculations for An Openpit 
Mine", CIM Bulletin, July 1985, s.73; TAYLCIR, a.g.e., 
s.A172 
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Uzun dönem <maden bmrU sUresi) için yapılan planlama-

larda, optimum sınır tenbr sabit <statik) veya degişken 

<dinamik) olarak saptanabilmektedir. Tesislerin ve Uretim 

araçlarının kapasitelerinin planlanmasında kolaylık sagla~ 

dıgı için genellikle optimum sınır tenbrUn maden bmrU sUre­

since sabit olması arzu edilmektedir<S>. Bununla birlikte, 

sabit optimum sınır tenbrle çalışılması durumunda, bu sı-

nır tenörden daha kUçUk tenörlU cevherler ya yerinde bıra-

kılmakta yada atılmaktadır. Degişken optimum sınır tenör 

politikasının uygulanması durumunda ise cevher rezervleri­

nin yilksek sınır tandrlUden dUşlik tenbrlUye dogru kademeli 

olarak Uretilmesi mUmkUn olmaktadır. 

Optimum sınır tenörterin belirlenmesinde marjinal 

analiz ve yatırım karlılık analizi yöntemleri kullanılabil-

mektedir. Ayrıca, degişken optimum sınır tenbr politikası-

nın belirlenmesinde dinamik programlama modelleride 

nılabilmektedir. 

kul la-

Optimum sınır tenörterin belirlenmesi alanında birçok 

çalışma yapılmış olup, sınır tenör optimizasyonu bb!UmUnde 

bu çalışmaların amacı ve uygulanan yöntemler özetlenmekte-

dir. 

5.3. Rezerv-Tenör Dagılımları ve Sınır Tenör !lişkileri 

Maden yataklarından rassal olarak alınan örneklerin 

ortalama tenörleri istatistik yöntemlerle degerlendirilerek 

işletme öncesi ekonomik analizler için önemli bilgiler elde 

edilebilir. 

ıstatistik yöntemlerin maden yataklarının rezerv-

tenör daSı lımlarının belirlenmesi çalışmalarında kul lanımı 

(9)LlLLICO,T.M., "How to l"laximize Return on Capital When 
Planning Open Pit Mines", World Mining, June 1973, s.28. 
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sırasında madencilige özgü özel problemlerle karşılaşılmak-

tadı r. !statistik örneklemede örnek kavramı adet terimi 

ile ifade edilmesine karşın, madencilikte örnek, hacim veya 

agırlıkla ifade edilmektedir<10). Bir sondajdan alınan ör-

neklerin ortalama tenörlerinin, sondajın etki alanındaki 

cevher kUtlelerinin hacmi veya agırlıgınca da etkili oldugu 

varsayı lmaktadır. 

Bir maden yatagında yapılan sondajlardan alınan örnek 

degerierinin ortalama bir deger etrafında rassal dagıldıgı 

kabul edilmektedir<11). Bu nedenle, maden yataklarındaki 

cevher kütlelerinin rezerv-tenbr dagılımlarını saptamak 

için, maden yatagından mUmkUn oldugu kadar fazla miktarda 

rassal örneklerin alınması gerekir. Rassal örnek alınması 

işlerinde, maden yatagının tipine uygun olarak belirli ara­

lıklarla sondajlar yapılmaktadır. Maden yatagından alına­

cak rassal örnek boyutu bUyUdukçe, eld8 edilecek istatistik 

parametrelere olan güven artar, fakat bu arada da örnekleme 

suresi ve maliyeti de artar. Bunun için, maden yatagının 

oluşumuna ve jeolojik yapısına uygun olaraı: uygulanabilecek 

örnekleme yöntemleri konusunda da ekonomik analizierin ya­

pılması gerekir. 

Maden yataklarından alınan arnekierin ortalama tenör-

leri rassal dagıldıgından, ornek tenarıeri belirli aralık­

larla sınıflandırılarak her tenör aralıgına dilşen frekans­

ları <tenörlerin etki alanındaki cevher agırlıgı veya hac-

mi) saptanabi 1 ir. Her tenör aralıgına d0şen örnek frekans-

ları, aynı zamanda ilgili tenör aralısındaki cevher rezerv 

tonajını veya hacmini de göstermektedir. Rezerv·-tenör da-

sılımının tipinin belirlenmesinden sonra ise, maden yata­

gındaki cevherin tenör ortalaması ve varyansı gibi istatis-

<lOlCANER,G., Maden Ekonomisi, MTA Enstittisil Yayınları, 
No:27, Ankara, 1983, s.62 . 

(11)NASUF,E., "Rezerv Hesaplamalarında ıstatistiksel Yon­
temler ve Bilgisayar Uygulamaları", TUrkiye Madencilik 
Bilimsel ve Teknik 8.Kongresi, Ankara, 21-25 Şubat 
1983, s.204 . 
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tik parametreler hesaplanabilmektedir. Bu istatistik para-

metreler yardımıyla da, belirli bir sınir tenbrün üzerinde­

ki cevher kUtlelerinin tonajı Crezervi) ortalama tenbrU ve 

matal içerigini ifade eden metal oranı gibi sınır tenörle 

ilişkili parametreler hesap!anabilmektedir. 

Rezerv tenör dagılımları genellikle normal, lognormal 

veya eksponansiyel dagılımın özel liklerini göstermektedir. 

Bu çalışmanın uygulama bblUmUnde ele alınanmaden yatagının 

rezerv-tenör dagılımı lognormal oldugundan, aşagıdaki bö­

lUmlerde sadece bu dagılımın özellikleri ve bunlara baglı 

olarak hesaplanan sınır tenbr ilişkileri açıklanmaktadır. 

Bu sınır tentir ilişkileri kuramsal olup, Uretim kademele­

rindeki tesis ve araçların kapasite ve bmür sınırlarnalarına 

baglı olarak yeni ilişkiler geliştirmek mümkündür. 

5 • 3 . 1 . Lo g n o rm a ı da 9 ı 1 ı m ı n öz e 1 l i k ı e r i 

Ornek degerierinin dogal logaritmaları normal dagılı­

ma uyan dagıııma lognormal dagılım denilmektedirC12l. 

Lognormal dagılımın olasılık yogunluk egrisi, bu da­

gılımın parametreleri olan logaritmik ortalama Ca) ve lo­

garitmik standart sapma CBl'nın fonksiyonu olup. bu fonksi­

Y cı n a ş aS ı d a k i e ş i t ı i k l e i f a d e ~2 d i ı ın e k t e d i r· C 1 3 ) . 

1 
- [--1 

2 
f (Xl = -------·--==--

X . j3 • 1}2rr' 
.e 

Burada, f(X)= belirli bir X rassal degişkeni için hesapla­

nan olasılık, a= dagılımın logaritmik ortalaması, i3= clagı-

(12)KOCH,G.S., LlNI<,R.F., Statistical Analysis of 
Goelogical Data, John Wiley and Sons Ine., New York, 
1970, s.213 . 

<13lDAVID,M., Geostatistical Ore Reserve Estimation, 
Scientific Publish Co., New York, H!77, s.13. 
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lımın standart sapmasıdır. 

Lognormal dagılımın parametreleri olan logeritmik or­

talama ve logeritmik standart sapma iki yöntemle hesaplana-

b i li r. Bu yöntemler aşagıda sıra ile verilmektedir. 

1) örnek degerierinin normal aritmetik ortalaması (P) 

ve standart sapması Cü) hesaplanarak aşagıda verilen eşit­

likler yardımıyla logeritmik ortalama ( a) ve logeritmik 

standart sapma <Bl bulunabilir<14). 

a= lnp-
1 

2 

2 
Jl 

+ ı ) 

2) örnek degerierinin logaritmaları alınarak logerit­

mik ortalama ( a) ve logeritmik standart sapma <r:n hesapla­

narak, aşagıda verilen eşitlikler yardımıyla dagılımın nor­

mal aritmetik ortalaması ( p) ve standart sapması Cü) bulu­

nabilir<15). 

1 
a + 

P = e 2 

1 1 ı32 
vp2 (e" - 1 ) iY = 

Lognormal dagılımın parametrelerinin hesaplanmasında 

bu iki ybntem arasında seçim için varyasyon sabiti (C) kul-

lanı lmaktadır. Varyasyon sabitinin 1.2 'den kUçtik olması 

durumunda birinci yöntem, bUyUk olması durumunda ise ikinci 

yöntem kullanılmaktadır<16). Varyasyon sabiti <Cl'de iki 

ybntemle hesaplanabilir. 

C14)PARf<ER,H., "The Volume-Variance Relationship: A Useful 
Tool for Mine Planning", E/MJ, October 1979, s.114 . 

C15ll<OCH ve LINK, a.g.e., s.215. 
(16)KOCH ve LlNK, a.g.e., s.221 . 
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iT 
Cı = 

J.l 

C2 = J )32 e - 1 

Burada, Cı= normal ornek degerierine göre hesaplanan var­

yasyon sabiti, C2= logar-itmik örnek deger-Ierine güre he­

saplanan varyasyon sabitidir. 

5.3.2. Sınır tenör ilişkileri 

5.3.2.1. Sınır tenör - tonaj(rezerv) ilişkisi 

Lognormal dagılım için hesaplanabilen standart normal 

degerler yardımıyla, sınır tenöre baglı olarak tonaj oranı 

be 1 ir lenebi 1 ir. Tonaj oranının belirlenmesinde aşagıdaki 

eşitlikler kullanılmaktadır<17l. 

Zc = 
ln<Xcl a 

1 2 
e dzc 

Tc = 1 -

Burada, X 0 = sınır tendr, Zc= sınır tenorUn standart normal 

degeri, a= tenör daSılımının logaritmik aritmetik ortala-

ması, J3= tenör dagılımının logaritmik standart sapmas ı, 

FCZ 0 )= sınır tenorUn standart normal degeri için birikimli 

olasılık yogunluk fonksiyonunun degeri, Tc= sınır tendr-Un 

Uzerindeki cevher rezerv miktarının toplam 

miktarına oranı <tonaj oranı) dır. 

C17lPARKER, a.g.e., s.114. 

cevher rezerv 
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Sınır tenör ile tonaj oranı arasındaki ilişki, örnek 

bir bakır yatagı için Şekil 5,1 'de gösterilmiştir. 

Şekil 5.1 

ıp 

0,9 

0,8 

0,5 
z 
~ 
o 0,4 
-, 
<{ 
z 
o 03 
1- ' 

o ,1 

0,4 2,8 3,2 1,2 1,6 2,0 2,4 
SINIR TEN ÖR ( OJ.Cu ) 

0,8 

Rezerv tenör dagılımı lognormal olan bir bakır 
yatagı için sınır tenör - tonaj oranı ilişkisi 
<Kaynak: PARKER, a.g.e., s.116). 

5.3.2.2. Sınır tenör - ortalama tenör ilişkisi 

Rezerv tenör dagılımı lognormal olan bir maden yatagı 

için sınır tenörUn Uzerindeki cevher kUtlelerinin ortalama 

tenörU aşagıdaki eşitliklerle hesaplanabilir<1ô). 

[ı- F<Zc- !3>] 

Clô>PARKER, a. g. e., s.114 . 
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F<Zc - I3) e dzc 

-aı 

Burada, Xc= sınır tentirlin üzerindeki cevher kUtlele­

rinin ortalama tenörU., F<Zc- f3)= <Zc- J3) için birikimli 

olasılık yogunluk fonksiyonunun degeri, Jl = tenbr dagılımı­

nın aritmetik ortalamasıdır. 

Sınır tendr - ortalama tendr ilişkiside örnek bir ba­

kır yatagı için Şekil 5,2 'de gösterilmiştir. 

Şekil 5.2 

4,'0 

4,4 

4,0 

,...., 3 6 
:ı 1 

u 

;;.. 3,2 

cı:: 2{3 :o 
z 
UJ 
ı-

2,4 
<( 

~ 
<( 2,0 _ı 

<( 
ı-
cı:: 
o 1,6 

1,2 

0,8 

0,4 
o 0.4 Of3 1,2 1,6 2,0 2,4 2,'0 3,2 

SINIR TENtıR ("/oCu) 

Rezerv tenör dagılımı lognormal olan bir bakır 
yatagı için sınır tenör -ortalama tenör iliş­
kisi <Kaynak: PARKER, a. g. e., s.119). 
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5.3.2.3. Sınırtenör-metal oranı ilişkisi 

Sınır tenörUn Uzerindeki cevher kUtlelerinin içerdigi 

metal miktarının toplam cevher metal miktarına oranı olan 

metal oranı, aşagıdaki eşitlikle hesaplanabilir. 

Mc = 
Jl 

Şekil 5,3 'de de örnek bakır yatagı için sınır tenör­

metal oranı ilişkisi görUlmektedir. 

Şekil 5.3 

1,0 

0,7 

Op 
z 
<ı: 

0,5 cr 
o 

_ı 

0,4 
~ 
w 
::E 

0,3 

01 

0,4 0,8 1,2 1,6 2,0 2,4 
SINIR TENÖR ( 0 /o Cu) 

Rezerv tenör dagılımı lognormal olan bir bakır 
yataqı icin sınır tenör-metal oranı ilişkisi 
Cl<aynak: -PARI<ER, a. g. e., s.120). 
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5.3.3. Sınır tenör ilişkilerini etkileyen işletme kısıtları 

uretim halinde olanmaden işletmelerinde sınır tenör 

ilişkilerini etkileyen en önemli kısıt kapasitedir. Ma den 

işletmelerinde çeşitli Uretim kademelerinde kapasiteler, 

teknik ve ekonomik zorunluluklar nedeniyle dört farklı şe-

kilde sınırlandırılmış olabilir. Bunlar: 

a) Konsantretör veya rafineri tesislerine beslenebi-

lecek cevher kapasitesinin sabit olması, 

b) Konsantretör veya rafineri tesisleri konsantre 

cevher veya metal Uretim kapasitelerinin sınırlı olması, 

c) Maden ocagı cevher tiretim Cve dekapaj) kapasitesi­

nin sınırlı olması. 

d) Maden işletmesi tesisleri ömürlerinin sınırlı ol­

masıdır. 

Sınır tenör optimizasyonu öncesi sınır tenör ilişki­

lerinin araştırılmasında, Bölüm 5.3.2. 'de verilen kuramsal 

eşitlikler temel alınarak Uretim kısıtlarına uygun algorit­

malar geliştirilebilir. 

5.4. Sınır Tenör Optimizasyonu 

Sınır tenör optimizasyonu alanında uygulanan yöntem­

leri genel olarak ikiye ayırmak mümkündür. Bunlar; 

al Maden ömrU sUresince sabit (statik) sınır tenör 

kararı alınan yöntemler, 

b) Maden ömrü sUresince degişken Cdinamik) sınır te-

nör kararı alınan yöntemlerdir. 

Aşagıdaki böiUmlerde, sınır tenör optimi=asyonu yön­

temleri ayrıntılı olarak incelenmekte ve geliştirilen opti­

mizasyon model leri tanıtılmaktadır. 
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5.4.1. Statik sınır tenbr optimizasyonu 

Statik optimizasyonda, tiretim başlangıcında belirle­

nen karar degişkenlerinin maden ömrU sUresince sabit, yani 

statik olacagı ve dUzeltilmeyecegi kabul edilmektedir<19>. 

Bu nedenle de, genellikle tiretim öncesi projelendirme ve 

olurluk çalışmaları sırasında yapılan bu tUr optimizasyon­

lara statik optimizasyon denilmektedir. Statik optimizas­

yonda, karar degişkeni seçenek degerierinin ve modelin çb-

zu.munu etkileyen diger degişken ve parametrelerin degerle-

rinin saptanmasında hata yapılmadıgı, gelecekle ilgili be­

lirsizliklerin olmadıgı yada tUm seçenekleri aynı oranda 

etkiledigi kabul edilmektedir<20l. 

Statik optimizasyon modelleri, karar vericinin amacı-

na uygun olarak kullanılan yatırım degerlendirme karlılık 

blçtitlerine göre farklı biçimlerde geliştirilebilir. Karar 

vericinin amacı, yatırımın toplam karını enbUyUklemek ola­

bileeeSi gibi, yatırım miktarını, i...iretim giderlerini veya 

cevher kayıplarını enkUçtiklemek de olabilir. Herbir karar 

degişkeni seçenegi için yatırım degerlendirme karlılık bi­

çUtleri hesaplandıktan sonra, eniyi(optimum) amaç foksiyonu 

degerini veren seçenekle eniyi yatırım kararı verilebilir. 

Madencilikte önemli bir karar degişkeni olan sınır 

tenbrUn statik optimizasyonu için geliştirilen model lerde, 

genellikle NBD, IKO veya FMO gibi karlılık b!çUtleri kulla-

nı lmaktadır. Sınır tenör, yatırım mil<tarı, yıllık Uretim 

giderleri ve satış gelirleriyle maden ömrUnUn artmasında 

yada azalmasında etkili bir degişken oldugundan, amaç 

(19)ROSS-WATT,D. and MACKENZIE,B., "A !1ining Project 
Evaluation Technique lncorp~ra~ing The Respo~se of 
Mine Management to The Resoıutıon ot Uncerı:.aınty", 
Application of Computers and Operations Research in The 
Mineral Industry, (Ed. by T.J. O'Neiil, A!ME, New York, 
1979, s.119 . 

(20>NOREN,N.E., "Mine Development- Same Decision Problems 
an Optimization Models", CIM Special Volume, No:12, 
s.240 . 
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fonksiyonunu eniyilemede kul lanılacak karlılık blçtittintin 

seçimi önemli bir konudur. 

Halis, Bellum ve Lewis, optimum sınır tenbr ve tesis 

kapasitesini saptamak için geliştirmiş oldukları finansal 

analiz modelinde, tUm seçenekler için maden bınrUnU sabit 

alarak !KO karlılık blçtittinti kullanmaktadırlar<21>. Douglas 

ise, yapmış oldugu çalışmada yıllık tiretim kapasitesini sa­

bit tutarak çeşitli sınır tenbr seçenekleri arasından enbti-

yUk NBD' i veren sınır tenbrU seçmektedir<22). Wells'de, 

çeşitli kapasitesi ve sınır tenbr seçenekleri ara-

sı ndan, optimum tiretim kapasitesi ve sınır 
4- ••.• 
~.-enorun sap tan-

masında FMO karlılık blçtitUntin kul lanımını bnermekte-

dirC23), Nilsson ve Aaro, tiretim kapasitesinin veya maden 

bmrUnUn sabit olabilecegi iki ayrı durum için, çeşitli cev-

her bloklarında uygulanabilecek sınır tenör seçenekleri 

arasından optimum sınır tenörleri, NBD karlılık blçUtU ile 

seçmektedir<24). John'da, sınır tenör de8işmeierine bag­

lı olarak ortalama tenör, dekapaj oranı, birim metal tiretim 

giderleri ve gelirlerindeki degişimleri dikkate alarak, op-

timuro sınır tenörUn saptanmasında NBD karlılık ölçUtUnil 

kul lanmaktadırC25). Caner ise, marjinal analiz yöntemiyle 

toplam karlılıgı enbUyUkleyen sabit sınır tenbr-Un 

bilecegini bildirmektedir<26J. 

saptana-

Sınır tenör ve kapasite optimizasyonları amacıyla ya-

pılmış olan bu çalışmalarda, sınır tenör ve kapasite seçe-

naklerinin herbiri içinmaden tUkenme örntirlerinde meydana 

gelen farklılıklar dikkate alınmadan, yatırım degerlendirme 

karlılık ölçUtleri kullanılmaktadır. Yatırım proje 

C2UHALLS ve diger leri, a. g.e., s.A20-A26 . 
C22)D0UGLASS, a.g.e., s.64-67 . 
C23lWELLS, a. g. e., s.1676-1684 . 
C24)NlLSSON,D., AARO,B., "Cut-off Grades Optimization", 

International Mi~~na, July 1985, s.28-~3 . 
<25)JOHN, a.g.e., s. l.::.ı-r5. 
C26>CANER, a.g.e., s.84-89 . 
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seçeneklerinin yatırım giderleri ve örnUrlerinin çok farklı 

olması durumunda kullanılan karlılık ölçUtlerinin <NBD, !KO 

ve FMO) herbiriyle farklı sıralamalar yada farklı optimi-

zasyon sonuçları elde edilebilmektedir<27). Boyle durum-

larda, ya yatırım gider ve ömUr farklılıklarını 

çalışmalar yapılmakta yada karlılık ölçUtlerinin 

ınında ek bazı ölçUtler de ele alınmaktadırC28). 

giderici 

kul lanı-

Bu çalışmanın uygulama bö!UmUnde geliştirilen statik 

sınır tenör optimizasyonu modelinde, sınır tenör seçenekle­

ri için hesaplanan maden tUkenme örnUrleri arasındaki fark-

lılıklar nedeniyle meydana gelen nakit akımı farkları, 

Fisher Karlılık Oranı ile kontrol edilmekte ve optimizas­

yon NBD veya 1KO ile yapılmaktadır<29). 

5.4.2. Dinamik sınır tenör optimizasyonu 

Madencilik yatırım kararlarını etkileyen önemli bir 

karar degişkeni olan sınır tenör, bazı 

maden tUkenme ömrU boyunca her yıl için 

kısıtlar 

farklı 

altında, 

degeri er 

alabilir. Böyle bir durumda, birbirine baglı olarak Ure-

tim başlangıcından sonuna kadar herbir yıl için alınabile-

cek kararların birleşimi (kombinasyonu) artar. Herhangi 

bir kısıt olmaması halinde bu artış, N'in karar seçenekle-

rinin sayısını, !'nın yılları göstermesi durumunda NI 

şeklinde Ustel olur. Maden ömrU arttıkça, bu karar seçe-

neklerini bir bUtUn halinde degerlendirmek zorlaşır. Bu 

nedenle, sınır tenör seçeneklerinin, birbirine baglı Uretim 

yılları içinde alabilecegi degerierin optimum diziliminin 

araştırılmasında, dinamik optimizasyon tekniklerinden ya­

rarlanmak gerekmektedir. 

C27>BUSSEY,L.E., The Economic Analysis of Industrial 
Projects, Prentice-Hall Ine., Englewood Cl iffs, 
New Jersey, 1978, s.250-251 . 

(28>Ayrıntılı bilgi için Bölilm 3.1 'e bakınız. 
C 2 9 ) Ay r ı nt ı l ı b i 1 g i i çi n B ö 1 Um 6 • 3 ' e bak ı n ız . 
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Sınır tenör kararlarının dinamik optimizasyonu konu-

sunda birçok çalışma yapılmıştır. Bu çalışmalarda Lane, 

Blackwell ve Taylor, madencilik tiretim kapasite sınırlama­

larını ve tenör-tonaj ilişkilerini dikkate alarak, herbir 

tiretim yılında elde edilebilecek karların bugUnkU degerie­

rini enbUyUkleyen sınır tenörleri saptamaktadırlar<30l. 

Roman, Dowd, Elbrond-Duboıs-Daoust ve Lizotte-Elbrond ise 

optimum sınır tenör diziliminin elde edilmesinde dinamik 

programlama model lerinden yararlanmaktadırlar<31l, Schapp 

ise yapmış oldugu çalışmada, sınır tenör-tonaj ilişkilerini 

ve Uretim birimlerindeki kapasite sınırlamalarını dikkate 

alarak, marjinal analiz yöntemi ile birbirine bag!ı herbir 

tiretim yılı için elde edilebilecek toplam karların bugUnkU 

degerini enbUyUkleyen optimum sınır tendr diziliminin sap­

tanabilecegini göstermektedir<32l. 

Sınır tenör kararlarının dinamik optimizasyonu konu­

sunda yapılan birçok çalışmada, birbirine baglı tiretim yıl-

larında yapılan karar optimizasyonlarında genellikle NBD 

karlılık ölçUtU temel alınmaktadır. Sınır tenör karar se-

çaneklerinin optimum dizilimi sonucunda enbUyUk NBD elde 

edilmektedir. 

Dinamik sınır tenör optimizasyonu çalışmalarında, ka-

rar de9işkenlerinin ve parametrelerin nokta tahmin 

(30)LANE, a.g.e., s.811-829; TAYLOR .• a.g.e., s.A160-A179; 
BLACJ<WELL,M.R.L., "Same Aspect of The Evaluation and 
Planning of The Bougainville Cooper Project", Decision­
i"laking in The Mineral lndustry, t1ont.rea.l, CIM, 1970, 
s.261-269 . 

(31)ROf1AN,R.J., "t1ine-Mill Production Scheduling by Dynamic 
Programming", Alf1E-Transactions, Septı;;,mber 1971, s.258-
261 ; DOWD,P., "Application of Dynamic and Stocastic 
Programıning to Optimize Cutoff Grades and Production 
Rates''• IMM-Transactions, January 197Ei, s.A22-A31; 
ELBROND,J., DUBO!S,J.F., DAOUST,G., "Rate of Production 
and Cutoff Grade- A Program System for Teaching and 
E x pe r i m e n ta t i o n '' , 1 5 t h • AP C O M S y m p . , /\u s t r a l i a , 1 9 7 7 , 
s.l3-19 ; LIZOTTE, Y., ELBROND, J., "Choice of !"line-Mi 1 I 
Capaciti~s and Production Schedules Using Open-ended 
Dynamic Programming", CIM Bulletin. f"larch 1982, s.154-
163 . 

C32)SCHAPP,W., "Principles of an Adaptive Concentrator Cut­
off Grade Policy", lt"!M-Transaction, Janu;:;ı,ry 1986 .• 
s.A15-A21 
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degerieri kullanılmakta ve onların gelecekte alabilecekleri 

degerierin belirsizligi ile ilgilenilmemektedir. Bununla 

birlikte, degerierinin tahmininde belirsizlikler olan de­

gişken ve parametrelerin olasılık dagılımlarını da dikkate 

alan dinamik optimizasyonlar, stokastik programlama teknik-

leriyle yapılabilmektedir. Dowd yapmış oldugu çalışmada, 

cevher satış fiyatlarının belirsiz oldugu bir ortam için 

sınır tenör optimizasyonunda stokastik programlama teknigi­

ni kul lanmaktadır<33). 

Stokastik programlamada, optimizasyon roadelinin çözU­

mUnU etkileyen degişken ve parametrelerin olasılıklarıyla 

ilgilenilmektedir, fakat stokastik olarak elde edilen opti­

mum kararlar diziliminin risklilik derecesi ölçUlememekte-

dir. Bu çalışmada, madencilik yatırım kararlarında riskin 

etkilerinin ölçUlmesi amaçlandıgından, sınır tenbr optimi­

zasyonunda stokastik programlama teknigi kul lanı lmayacak-

tır. Bu nedenle, stokastik programlama kapsam dışı bıra-

kılmıştır. 

Bu çalışmanın uygulama bb!UmUnde, dinamik sınır tenör 

optimizasyonu dinamik programlama teknigi ile yapılmakta-

dır. Bu nedenle, aşagıdaki bölümlerde dinamik programlama 

yöntemi ve kavramları tanıtıldıktan sonra, sınır tenör op­

timizasyonu için geliştirilen modelin kısıt ve varsayımla­

rı, genel yazılımı ve çözüm aşamaları açıklanmaktadır. 

5.4.2.1. Dinamik programlama kavramları 

Dinamik programlama yöntemi ile sınır tenör optimi­

zasyonu için geliştir-ilen modeli11 yazılımı sırasında kulla­

nılan temel kavramlar aşagıda açıklanmaktadır. 

(33)DOWD, a.g.e., s.i\23. 
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a) Kademe : 

Dizisel karar problemlerinde, her karar noktası bir 

kademe olarak tanımlanır<34). 

Dinamik programlama yaklaşımı, karar problemlerini 

kademelerden oluşan kilçUk alt problemlere ayırarak çbzer ve 

her kademedeki çbzilm, izleyen kademedeki çbzilme yansır. 

Sınır tenör optimizasyonları için geliştirilen dina­

mik programlama model lerinde, yatırımın bmril sUresince her 

yıl bir kademe olarak tanımlanmaktadırC35l. 

b) Durum : 

Herbir kadernede karar degişkenlerinin alabilecegi de-

gerlere durum denilir<36). Herbir kadernede sonlu sayıda 

durum seçenegi bulunur ve bulunulan kademenin durumu izle-

yen kademenin durumuna baglıdır. Bu nedenle durumlar, ka-

demeler arasındaki gerekli bilgilerin taşınmasında ve kade­

rnelerin birbirine baglanmasında kullanılan kavramlardır. 

Sınır tenör optimizasyonları için geliştirilen dina­

mik programlama modellerinde, cevher rezervinin milmkUn iş­

letme oranlarıyla tanımlanan herbir birimi, bir durumu gös­

termektedirC37). 

c) Katkı 

Bir kademeden diger bir kaderneye geçiş sonucu elde 

edilen kazanca <veya kayıba) katkı denilmektedir. Toplam 

katkı ise, ilk kararın alındıgı kademeden son kaderneye 

(34)KARA,1., Yöneylem Araştırması - DoBrusal Olmayan Model-
ler, A.U. Yayınları, No:139, Eskişehir, 1956, s.200 . 

(35)LJZOTTE ve ELBROND, a.g.e., s.155 
(36lKARA, a.g.e., s.201 
C37lLIZOTTE ve ELBROND, a.g.e., s.155 DOWD, a.g.e., 

s.A22 . 
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kadar elde edilen katkıların toplam degeridir. Dinamik 

programlamada, elde edilen toplam katkıların enbUyUk oldugu 

kararlar dizisi, optimum sonucu verir. 

Dinamik programlamayla sınır tenor optimizasyonunda, 

her kadernede hesaplanan toplam NBD' ler, i 1 gi 1 i kademenin 

katkısını oluşturmakta ve izleyen kaderneye yansımaktadır. 

EnbUyUk toplam NBD'i veren kararlar dizisi, optimum sonucu 

vermektedir 

d) Politika : 

Biri digerini izleyen herbir kadernede mUmkUn durumla­

ra gdre alınan optimal kararlar dizisinin tUmline politika 

denilmektedir. EnbtiyUk toplam katkıyı veren politika, ka-

rar probleminin (veya sistemin) optimum çoztimUdUr<38). 

5.4.2.2. Dinamik programlama modeli 

Dinamik sınır tenor optimizasyonunda amaç, yıl lık na­

kit akımlarının toplam net bugUnkU degerini enbUyUkleyen 

sınır tenör kararlar dizilimini saptamaktır. Bu amacı ger-

çekleştirebilmek için geliştirilecek modelde karar sUreci-

nin kademeleri, kadernelere baglı durumları, her kademenin 

bulunulabilecek durumlarında verilecek karara gore, onceki 

veya izleyen kademenin hangi durumuna gelinecegini gdsteren 

geçiş fonksiyonlarının belirlenmesi gerekir. 

Dinamik sınır tenör optimizasyonu için geliştirilecek 

modelin kademeleri tiretim yıl larıdır. Madencilik yatırım-

larının ömrü, cevher rezervine ve sınır tenör kararına 

C38)LOOMBA.N.P., TURBAN,E., Applied Programıning for 
Management, Holt Rinehart and Winston INe., New York, 
1974, s.362 
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baglı olarak sonlu oldugundan, modelin kademeleri de sonlu 

sayıdadır. 

Modelin durum degişkenleri ise, bir önceki kadernede 

alınan sınır tenör kararı ile tüketilen cevher rezerv biri­

mine baglı olarak, kalan rezervden bulunulan kadernede tüke­

tilebilecek rezerv birimleridir. 

Kademeler arasında geçişi saglayan fonksiyonlar ise, 

modelin çözüm yöntemine baglı olarak belirlenir. Model, 

geriye yada ileriye dogru eniyilerne (optimizasyon) ile çö­

zülür. Geriye dogru eniyilerne olarak adlandırılan yöntem­

de, ilk çözUmlemeye problemin son kademesinden başlanarak 

bir önceki kaderneye dogru eniyilerne yapılır. !leriye dogru 

eniyilemede ise, çözümlerneye ilk kademeden başlanarak son 

kaderneye dogru eniyilerne yapılır. Dinamik programlama mo­

dellerinin çöztimünde çogunlukla geriye dogru eniyilerne yön­

temi kullanılmaktadır. Bu çalışmada da, modelin çözümünde 

geriye dogru eniyilerne yöntemi kullanılmaktadır. 

Aşagıdaki bölümlerde, geliştirilen modelin kısıtları, 

varsayımları, genel yazılımı ve çözüm aşamaları tanıtılmak­

tadır. 

a) Modelin kısıtları ve varsayımları 

Dinamik programlama modelinin çözümlinde hesaplamaları 

kolaylaştırmak ve işlem <matris) boyutunu azaltmak için ba-

zı kısıtlara gereksinim vardır. Bu kısıtlar şunlardır: 

-Kademelerdeki ba9lı durumlar, birim oranlar şeklin­

de ifade edilerek durum sayısı azaltılmalıdır. Boylece 

işlem boyutu ve gerekli işlem zamanı azaltılmış olacaktır. 

-Kademelerdeki baglı durumların alt ve Ust sınırları 

başlangıçta belirlenmelidir. 

-Kademe sayısını ifade eden maden ömrU ondalıklı bir 

degere sahipse, bir list tam sayıya tamamlanmalıdır. 
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Modelin varsayımları ise şunlardır 

-Kademelerdeki baglı durumlara gbre verilen karar­

larla elde edilen katkıların bugUnkU deserlerinin bulunma­

sında kullanılan indirgeme oranı, tUm kademeler için sabit­

tir. 

- Sınır tenbr seçeneklerinin ve buna baglı degişken­

lerin degerieri belirlidir. 

-Tahmin edilen ilk yatırım, amortisman. faiz ve tak-

sit giderleri belirlidir ve tUm 

için aynı degeriere sahiptir. 

sınır ten ör seçenekleri 

- Degişken Uretim giderleri ve birim cevher satış fi-

yatları da belirli olup, tUm sınır tenör seçenekleri için 

aynı degeriere sahiptir. 

b) Modelin genel yazılımı 

Modelin yazılımında kullanılan simgeler ve anlamları 

şunlardır 

n 

i 

m 

j 

XCj 

Pi 

qj 

En dUşlik sınır tenör için maden ömrti, 

Bulunulan kademe Ci=1,2, .... ,n) .• 

Sınır tenor seçeneklerinin sayısı, 

Sınır tenör seçenekleri Cj=1,2, ..... ,m), 

j. sınır tenör seçenesinin degeri, 

i. kademenin durumu, 

Pi durumunda alınabilecek j'inci karar 

seçenegi ile tüketilebilecek cevher rezerv 

miktarı ( j. seçenegin tül<enme kapasitesi), 

i' inci kademedeki Pi durumu için eniyi karar­

ın toplam katkısı, 

Pi durumunda qj kararının alınmasıyla elde 

edilebilecek katkı<39>, 

<39)Katkı, Pi durumunda q· kararının alınmasıvla elde 
edilebilecek yıl lık nJkit akımının bugUnkU degeridir. 
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Pi durumunun baSlı oldugu bir onceki kademe­

nin <Pi-qj) durumunun toplam katkısıdır. 

i' inci kadernede Pi durumunda m adet qj kararının 

alınması halinde elde edilebilecek katkılar, bu duruma bag­

lı bir onceki kademenin ilgili durumunda alınan kararla el-

de edilen enbUyUk katkı ile toplanır. Bulunulan kademenin 

Pi durumunda enbUyUk toplam katkıyı veren gj kararı, onceki 

kademelerdeki kararlara baglı olarak eniyi (optimum) sonuç-

tur. Bu açıklamalar: 

fonksiyonel eşitligi ile de ifade edilebilir. Bu eşitlik-

ten de gbrUlebilecegi gibi i' inci kademenin Pi durumuna 

baglı olarak enbUyUk toplam katkıyı veren gj kararı, i-1' 

inci kademenin <Pi-qj) durumuna baglıdır. 

Modelde kadernelere baglı durumlar, tUketilebilecek 

cevher rezervi birimlerini gosterdiginden, toplam cevher 

rezerv miktarı sistemin bir kısıtıdır. Her kadernede tU-

ketilebilecek cevher rezervi birimi CPi>; 

ve 
n 
I: p· = p 

i=l ı 

kısıtını gbzbnUne almalıdır. Burada P= toplam cevher re-

zervi miktarını göstermekte olup, enkUçUk degerli sınır te-

nbr karar seçenegine gbre saptanan degere eşittir. 

c) Modelin çozUm aşamaları 

Sınır tenbr optimizasyonlarında kul lanılan dinamik 

programlama modelinin çbzUm aşamalarını açıklayabilmek 
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için, Cizelge 5.1'de degişken ve parametreleri verilen, 

varsayımsal bir maden yatırım projesi ele alinmıştır. Bu 

varsayımsal projede karar degişkeni sınır tenbrdUr ve iki 

sınır tenör seçenegi için optimizasyon yapılmaktadır. Şe­

kil 5,4 'de sınır tenbr optimizasyonu dinamik programlama 

modeli şebeke diyagramı biçiminde verilmiştir. Modelin ge-

riye dogru eniyilerne yöntemi ile çözUmUnde izlenecek yol, 

aşagıda birbirini izleyen dört adımda verilmektedir. 

Cizelge 5.1 Varsayımsal bir maden yatırım projesinin sı­
nır tenör seçenekleri ile degisken ve para­
metreleri. 

DEGtŞKEN VE PP·.RAMETRELER SINIR TE NuR SECENEKLER! 

Sembol Li Anlamı 1 2 

XCj Sınır tenör C%Cu) 0.00 0.25 

OXCj Ortalama tenör (%Cu) o .-,;::; . ..::..~ 0.75 

REZEj Cevher rezerv i C Ton) 400 200 

DKORNj Dekapaj oranı(m3/ton) 1 2 

KONKj l<onsantratör kapasi- ' 

tes i <ton/yıl) 100 100 

TKAP,j Rezerv tt..ikenme (Üre-

tim+dekapaj) kapasi-

tes i <ton/yıl) 100 200 

NAK!T Yı ı ı :ı. k nakit akımı 

(106 TL) t.ı.50 750 

R lndirgeme oranı (%) 20 20 
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YÜ ksek Sınır Tenör 

X C1 seçt:nt!:ji ) 

/ 
Düşük. Sınır T(>nÖr 

(X C .ı seçenegi) 

Şekil 5.4 Varsayımsal yatırım projesi için sınır tenbr 
dinamik programlama modeli şebeke diyagramı. 

Birinci Adım : Modelin kademelerinin, kadernelere bag­

lı durumların ve durumlara gbre karar degişkenlerinin be­

lirlenmesi. 

Şekil 5,4 'den de gbrUlebilecegi gibi, en dUşlik sınır 

tenbr seçenegi XCı için maden bmrU n=4 yıl oldugundan, 

model dört kademeli bir karar problemidir. Kademelerdeki 

durum degişkenlerinin <Pil alacası degerierin alt (Klfl 

ve L\st <K2i) sınırları; 

Kli = Kli-1 + <qı 1 RA> 
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K1i ~ CREZE1 1 RA) ise K1i = REZE1 1 RA 

K2i ~ CREZE1 1 RA ise K2i = REZE1 1 RA 

eşitlikleri yardımıyla bulunur. Burada, REZE1 = XC1 sınır 

tenör seçeneSinin üzerindeki işletilebilir cevher rezervi­

ni, RA= durum degişkenleri birim katsayısını, q1 ve q2= 

XC1 ve XC2 sınır tenör seçenekleri için tUkenme kapasitele­

rini <karar seçeneklerinin degerinil göstermektedir. Bu 

örnek optimizasyon modelinde ; 

REZEı = 400 ton 

RA = 100 ton/yıl 

q1 = 100 ton/yıl 

q2 = 200 ton/yıl 

dır. Kademelerdeki durum degişkenlerinin alt ve Ust sınır-

lar ı; 

f<11=1 

K2 0 =0 K21=2 

dir. Kademelerdeki durum degişkenleri ise; 

arası degerierden oluşmaktadır. Durum degişkenlerinin her-

biri, kademelerde ttiketilebilir cevher rezervi miktarının 

100 ton' luk katsayılara bölUnmesiyle bulunmuştur. Böylece, 

işlem boyutu kUçUltUlmUştUr. Bu konu, özellikle bilgisayar 

programının yazılımında bnemli olmakta olup, matris boyutu 

kUçUltUlerek bilgisayar bel leSinde fazla yer kaplaması bn­

lenmektedir. 

!kinci Adım : Modelin son kadernesi olan i=O için 

f 0 CP 0 > toplam katkısı belirlenerek geriye tek kararın 

kaldıgı i=1 kademesinin R1CPı,qjl katkıları ve her durum 

için bunların 

bulunur. 

içinden enbUytik katkıy~ veren f1<P1> 
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örnek model için P 0 =0 durumu sdzkonusudur, yani Ure-

tim yapılmamaktadır ve f 0 C0)=0 'dır. i=l kademesindeki du-

rumiara baglı olarak alınabilecek kararlar sonucunda; 

fıC1>=RıC1,1)+f 0 C0>=375.106+0=375.106 TL. 

fıC2)=Rı<2,2)+f 0 C0>=625.106+0=625.106 TL. 

enbüyUk toplam katkıları bulunur. 

UçUncil Adım : Sondan bir bnceki kademedeki durumlar 

ve verilen kararlar gbzbnüne alınarak i=2 kademesinin du­

rumları için enbUyUk toplam katkıları veren fzCPz> 'ler 

bulunur. Bu kademenin durumlarının baglı oldugu bir bnceki 

kademenin durumları: 

eşitligi ile bulunmaktadır. 

i=2 kademesindeki durumlarda alınabilecek kararlar 

sonucunda; 

fzC2)=RzC2,1)+fıC1l=313.106+375.106=688.106 TL. 

{ Rz<3,2>+fıC1>=521.106+375.1ü6=896.106 TL. 
fz<3>=max 

m RzC3,1>+fıC2>=313.106+625.106=938.106 TL. <*> 

tzC4)=Rz<4,2)+fıC2>=521.106+625.106=1146.106 TL. 

enbUyUk toplam katkıları bulunur. Burada dikkat edilecegi 

gibi, Pz=3 durumu bir bnceki kademenin Pı=l ve Pı=2 durum­

larına baglıdır ve XCı ve XCz karar seçeneklerinin heriki­

siyle de bir karar verme sbz konusudur, fakat enbilyük top­

lam katkı XCı kararıyla <* işaretli olan) elde edilmekte­

dir. 
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DördUncU Adım : UçUncU adımda yapılan işlemler tUm 

kademeler için tekrarlanarak modelineniyi çdzUmU olan ka­

rarlar dizisi bulunur. 

f3(3)=R3C3,1>+fzC2l=260.106+6ôô.106=948.106 TL. 

TL. 

TL. 

Modelin kadernelerindeki durumlar için yapılan karar 

optimizasyonu sonuçları Cizelge 5.2 'de toplu olarak veril­

miştir. 

Cizelge 5.2 

Kademeler 

i 

o 
1 

2 

3 

4 

Kademelerdeki durum!ar için yapılan karar 
optimizasyonu sonuçıarı. 

Bulunulan Bir önceki Elde edilen Al ınan 
kademenin kademenin enbUyük tog~am karar 
durumları durumları katkılar(! TL) 

Pı Pi-1 fi<Pi) XCj 

o - o -

1 o 375 XC1 

2 o 625 XC 2 * 

2 1 688 XC1 

3 2 Sl38 XCı* 

4 2 1146 XCz 

3 2 948 XC ı 

4 3 1198 XC1* 

4 4 1165 XC1 

Cizelge 5,2 'den ve Şekil 5,4 'den de görUlecegi gibi 

enbUyUk toplam katkı 3'UncU kadernede 4'UncU durumda XC1 ka­

rarının alınması ile elde edilmekte olup, degeri 1198.106 

TL. 'd ir. Bu kademenin durumunun baglı oldugu 2'inci kade-

menin 3'UncU. durumunda da XC1 kararı, 1'inci 

2' inci durumunda ise XCz kararı alınmaktadır. 

kademenin 



EnbUyUk toplam katkının elde edildigi kararlar dizilimi 

sonucunda; 

1' i ne i yı ı da %0.25 Cu sınır tenör i ı e 200 ton, 

2' i ne i yı 1 da %0.00 Cu sınır tenör i i e 100 ton, 

3'Lincü yıl da %0.00 Cu sınır ten ör i ı e 100 ton, 

cevher rezerv i tüketilmektedir. 
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Şekil 5.4 'den de izlendigi gibi optimum kararlar di­

zilimini OBDG hattı vermektedir ve cevher rezervi 3 yılda 

tüketilmektedir. 

d) Modelin irdelenmesi 

Modelin irdelenmesi, önceki bölUmde verilen varsayım­

sal proje verileri ele alınarak yapılmıştır. 

Varsayımsal proje verileri için statik optimizasyon 

yapılsaydı, maden yatagında XC2 C%0.25 Cu sınır tenör) se­

çenegi ile çalışılması durumunda cevher rezervleri 2 yılda 

tUkenecek CŞekil 5,4 'de OBE hattı ile gösterilen kararlar 

dizisi) ve 1146.106 TL. katkı elde edilecekti. XC1 C%0.00 

Cu sınır tendr) seçeneSi ile çalışılması durumunda ise 

cevher rezervleri 4 yılda tükanecek 

hattı ile gösterilen kararlar dizisil 

<Şekil 5,4 'de OACFH 

ve 1165.106 TL. katkı 

elde edilecekti. Dinamik prograrnlama modeliyle optimum ka-

rarlar diziliminin saptanması sonucunda ise, cevher rezervi 

3 yılda tUkenrnekte ve 1198.106 TL. katkı elde edilmektedir. 

GdrUldUgU gibi, karar degişkenlerinin dinamik optimi-

zasyonu ile daha btiyUk katkıların elde edilmesi rnUmkUn ol-

maktadır. 

Şekil 5,4'den izlenebilece:;i gibi, 2'inci kadernede 

bir önceki kademenin durumlarına baglı olarak 4 farklı ka­

rar dizi 1 imi (0BE, OBD, OAD ve OAC) söz konusu iken. bu 



129 

kademenin durumları için yapılan optimizasyonla 3 karar di­

zilimi <OBE, OBD ve OAC) seçilmekte ve 3'UncU kademedeki 

optimizasyon çalışmaları bunlara baglı olarak sUrdUrUlmek­

tedir. Herbir kademede,bir önceki kademenin durumlarına 

baglı olarak ayrı ayrı optimizasyonlar yapılması nedeniyle, 

kademe sayısı arttıkça karar seçenegi sayısı azalarak art­

maktadır. 

Dinamik programlama modelinin çöztirnil sırasında her 

kademenin durumları için bir önceki kademenin durumlarına 

baglı olarak optimizasyonlar yapıldıgından, optimum karar­

lar diziliminden oluşan politika hızla saptanabilmektedir. 

TUm kademeler için bUtUn karar seçeneklerinin dizilimleri­

nin ele alındıgı karar agacı gibi yöntemlerde ise, karar 

birleşimlerinin sayısı her kadernede Ustel olarak artmakta­

dır ve uzun ömUrlU yatırım projelerinde optimum kararlar 

dizilimini saptamak gUçleşmektedir. Bu nedenle de, çok ka­

demeli karar problemlerinin çöztimlinde yaygın olarak kulla­

nılan dinamik programlama yöntemi ile madencilik yatırım 

karar degişkenlerinin dinamik optimizasyonları hızlı bir 

şekilde gerçekleştirilebilir. 



130 

6. MADENC!L!K YATIRIMLARININ R!SKL!L!G!NDE SINIR TENöR 

KARARLARININ ETK!LER!N!N öLCULMES! <UYGULAMA DENEMES!) 

Karar vericinin kontrol edebildigi önemli bir karar 

degiskeni olan sınır tenbrUn saptanmasında. maden yatagının 

rezerv tenör dagılımı ile birlikte birçoi: dışsal degişken 

de etkili olur. Bu dışsal degişkenlerin alabilecegi deger­

ler hakkında genellikle belirlilik koşulları varsayımı ile 

nokta tahminleri yapılır. Dışsal degişkenlerin nokta tah-

min degerieri kul lanılarak da çeşitli optimizasyon teknik­

leriyle optimum sınır tenör kararı veya kararlar dizilimi 

saptanır. 

Sınır tenbr kararlarını etkileyen dışsal degişkenle­

rin gelecekte alacakları degerler ise önemli oranlarda be-

lirsizlikler içerir. Karar verme aşamasında sözkonusu olan 

bu belirsizliklerin derecesi maden ömrü ile birlikte 

artar. Bir dışsal degişkenin uzak gelecekte alabilecegi 

degerin tahmininde, yakın gelecekte alabilecegi degeri n 

tahmininden daha fazla belirsizlik sözkonusudur. Sınır te-

nör ise, cevher rezerv ve ortalama tenör0yle birliktemaden 

tUkenme örnrUnU de dogrudan dogruya etkileyen bir karar de-

gişkenidir. Bu nedenle de, herbir sınır tenbr karar seçe-

negi veya kararlar dizilimine, dışsal degişkenlerin belir­

sizlikleri farklı boyutlarda etkiler ve bunların risklilik 

dereceleri de farklı olur. Karar vericinin sınır tenbr ka-

rarlarının karlılı(jı ile birlikte riskliligi ile de ilgi-

lenmesi durumunda, optimizasyon çalışmaları sonrası risk 

analizlerinin de yapılması gerekmektedir. B öy ! e c e , s ı n ı r 

tenbr kararlarının riskliligi de öiçU!erek, gelecekteki ko-

şul lara uygun ve daha az riskli sınır tenör kararları almak 

mUmkUn olmaktadır. 

Bu bölümde, madencilil: yatı:r-ımlarının riskliliginde 

sınır tenör kararlarının etkilerinin ölç~lmesi amacıyla bir 
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uygulama denemesi yapılmıştır.Bu uygulama denemesinde, Eti-

bank KUtahya GUmUşköy GUmUs Madeni Işletmesi 

ve fizibilite projesi verileri kullanılarak, 

rezerv sondaj 

öncelikle re-

zerv-tenbr dagılımı ve sınır tenör ilişkileri araştırılmış­

tır. Sınır tenör ilişkilerine baglı olarak saptanan sı­

nır tenör seçenekleri için ise, statik ve dinamik yöntem­

lerle optimum sınır tenör kararları ve kararlar dizilimi 

saptanmıştır. Yatırım riskliliginde sınır tenbr karaları­

nın etkilerini saptamak amacıyla da, Monte Carlo benzetim 

ybntemi temelinde bir risk analiz modeli gelistirilmiştir. 

Risk analiz modelinde, dışsal degişkenlerin olasılık dası­

lımları tahmin edildikten sonra, bunlar için ressal örnek­

lemeler yapılarak, NBD karlılık blçUtUnUn olasılık dagılı­

mına gbre de risk biçUtleri hesaplanmaktadır. Risk ana­

liz modeli, herbir sınır tenbr karar seçenegi ve kararlar 

dizilimi için çbzUldtigtinde ise, yatırım riskliliginde bun­

ların etkileri hakkında önemli bilgiler elde edilebilmek­

tedir. 

6.1. Rezerv-tenör Dagılımının Araştırılması 

Rezerv-Tenbr dagılımını araştırmak amacıyla LOGNORM 

ismi verilen BASIC dilinde yazılan bir bilgisayar programı 

geliştirilmiştir (Ek-1). Maden yataklarının tenör dagılım­

ları genellikle normal veya lognormal dagılıma uydusundan, 

bu program sadece bu tip dagılımların istatistiki paramet-

relerini hesaplayacak ve test edecek şekilde geliştirilmiş-

tir. 

Bu bdlUmde, LOGNORM programının de9işken ve paramet-

releri, işleyişi ve akış diyagramı tanıtıldıktan sonra 

programın işletilmesinde bilgisayara okutulan veriler ve 

elde edilen çıktılar verilmektedir. 
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6.1.1. LOGNORM programının tanıtımı 

LOGNORM programının deSişken ve parametreleri ile iş-

leyişi ve akış diyagramı aşagıda sıra ile verilmektedir. 

6.1.1.1. De9işken ve parametreler 

Rezerv-tenör dagılımının araştırılması amacıyla yazı­

lan LOGNORM bilgisayar programında kullanılan önemli degiş­

ken ve parametrelerin sembol leri aşagıda verilmektedir. 

N 

TEN ( 1 ) 

REZ ( I ) 

CEVC!) 

M 

J 

TENAC(J) 

TENBC(J) 

TREZC(J) 

TOPREZ 

XORT 

ALFA 

Sondajlarla kesilen cevherli formasyonların 

toplam sayısı. 

Sondajlarla kesilen cevherli formasyonlar ( !=1, 

2, 3 .........• l'J). 

Sondajlarla kesilen formasyonların ortalama te-

nörU. 

Sondajlarla kesilen cevherli formasyonların re-

zervi. 

Sondajlarla kesilen cevherli formasyonların is-

mi. 

Cevherli formasyonların tenörlerine göre sınıf-

landırılmasıyla elde edilen sınıf sayısı. 

Tenör sınıfları (J=1,2.3 ...... M). 

J. tenör sınıfının alt sınırı. 

J. tendr sınıfının Ust sınırı. 

J. tenör sınıfına dUşen cevher rezerv miktarı 

<agırlıksal frekanslarJ. 

Toplam rezerv miktarı. 

Rezerv-tendr daSılıını için tenörlerin aritmetik 

orta.lamc:tsı. 

Rezerv-tenbr dagılımı için tendrlerin standart 

sapmas ı. 

Rezerv-tenör daSılıını için tendrierin Jogarit-

mik (In) aritmetik ortala.mas:.ı. 



BETA 

ALFA3 

ALFA4 

K I I<A 

FZ 

SD 

I< ll<AR 
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Rezerv-tenar dagılımı için tenbrlerin logarit-

mik (!n) standart sapması. 

Rezerv-tenbr dagılımının ç:arpıklılc katsayısı. 

Rezerv-tenar dagılımının basıklık katsayısı. 

Gerçek ve kuramsal frekans degerieri ile hesap-

!anan Ki-kare degeri. 

Güvenirlik sınırı. 

Serbestlik derecesi. 

FZ ve SD'ye baglı olarak hesaplanan Ki-kare de­

ger i. 

6.1.1.2. LOGNORM programının işleyişi ve akış diyagramı 

Rezerv-tenar daSılımının araştırılması ve istatistik-

sel parametrelerin hesaplanması amacıyla geliştirilen LOG­

NORM bilgisayar programının akıs diyagramı Şekil 6,1 'de 

gorUlmektedir. 

Bilgisayar programında bncelikle. tenariere gore sı-

nıflandırmada kolaylık saglamak amacıyla TEN(!)' lar kUçük-

ten bUyUge sıralanmaktadır. Bu sıralama işleminde hızlı­

lıgı saglamak amacıyla QUICK2 programı kul lanılmaktadır<1l. 

Sıralama işlemi sırasında REZ(!) ve CEV(!)'lar da TENCil'ya 

uygun olarak sıralanmaktadır. Maden yatagının araştırılma­

sında oneelikle tenarıere göre sınıflandırma yapılmakta ve 

her sınıf aralıSına dUşen rezervler hesaplanmaktadır. Bu 

işlemler sırasında tekrarlı işlemlerden kaçınmak için kUçUk 

alt programlar kul lanı lmaktadır. Sınıflandırmacia t.enör 

aralıkları Sturges kuralı ile hesaplanmakta, fakat arzu 

edilen aralık ve sınıf alt sınır1., progra.r:ı: kullanan tara-

tından !NPUT deyimi ile verilmektedir. Sıniflandırma 

------------------------
ll)TOPCU,A., "Sayısal ve alfanUmerik vektörlerin bilgisa­

yarda sıralama ybntemleri", A.u. MUh.Mim.Fak. Dergisi, 
c:.2, S.21 1985. s.2;5 . 



ALl-'A::oı-ilx5A+XU 
BETA•SAxS~R( JJNU2) 
XOHT• EXP( ALi'A+ ( ( 1/2) x( B oTA t 2))) 
SSAF•S •R( ( XORTt 2 )xEXr( BETAI2) -l)) 
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BETA•SQR(LOG( ( (SSAH 2 )/(XORTI 2) )+l)) 
ALFA• LOG( XORT) -(O. 5x( B ET At 2)) 

Şekil 6.1 Rezerv-tenör dagılımının araştırılması için 
geliştirilen LOGNORM bilgisayar programının 
akış diyagramı. 
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sonunda TENACCJ), TENBCCJ), TREZCCJ) ve TOPREZ yazdırılmak­

tadır. 

Şekil 6,1 'deki akış diyagramından da gbrUiecegi gibi 

normal dagılım A$, lognormal dagılım BS karakterleriyle ta­

nımlanmaktadır. 

Dagılımın istatistiki parametrelerinin hesaplanmasın­

da da bir alt programdan yararlanılmakta ve bncelikle XORT, 

SSAP, ALFA3 ve ALFA4 hesaplanmaktadır. ALFA3 ve ALFA4 ek­

rana yazdırılarak, programı kullanana dagılım tipi hakkında 

bilgi vermesi saglanmakta ve daha sonra dagılım tipi C$ ka­

rakteriyle programı kullanan tarafından INPUT deyimi ile 

okutulmaktadır. Eger, dagılım tipi normal (C$=A$) ise da­

gılım parametreleri yazdırılmakta, degil ise lognormal da­

gılım parametrelerinin hesaplanması işlemine geçilmektedir. 

Lognormal dagılımın parametrelerinin hesaplanabilmesi 

için varyasyon sabiti CVK) ile kontrol yapılmaktadır. Eger 

VK < 1.2 ise; 

BETA = SQRCLOGCC<SSAP**2l/CXORT**2))+1)) 

ALFA= LOGCXORT)-C0.5*CBETA**2l) 

dbntişUmU ile lognormal dagılım için BETA ve ALFA parametre­

leri hesaplanmaktadır. Eger VK ~ 1.2 ise tenbrlerin loga­

ritmaları alınmakta, alt programlar yardımıyla logaritmik 

tenbrlerin sınıflandltılması ve dagılım parametreleri ALFA 

ve BETA hesaplanmaktadır. Daha sonra da; 

XORT = EXPCALFA+((l/2)*(BETA**2)ll 

SSAP = SQRCCXORT~*2l*EXPCBETA**2l-lll 

dbnUşUmU ile normal aritmetik ortalama ~enbr ve standart 

sapma hesaplanmaktadır. Lognormal dagılımın parametreleri 

de yazdırıldıktan sonra, ileri sUrUlen hipetezin geçerli­

ligiKi-kare testi ile kontrol edilmektedir. 



Ki-kare testi için FZ, programı kullanan tarafından 

verilmekte ve KIKA ile KIKAR hesaplanmaktadır. Eger 

KIKA ~ KIKAR ise hipotez kabul edilmekte, degil ise kabul 

edilmemektedir. 

Rezerv-tenör dagılımının araştırılmasından sonra, 

programı kul lananın istegine bag! ı olarak. cevherli formas-

yonlar da sınıflandırılmakta ve her formasyon için 

TENAC(J), TENBC<Jl, TREZC(J) ve TOPREZ yazdırılmaktadır. 

6.1.2. LOGNORM programının işletilmesi 

LOGNORM programı, GUmUşkby 100.Yıl GUmUş Madeni Iş-

!etmesi Aktepe kesiminde yapılan 45 adet sondajdan, işletme 

tarafından alınan karatların analiz sonuçlarıyla işle-

ti lmektedir (2). Aşagıdaki böiUmlerde, programın işletil-

mesinde kul lanılan veriler, elde edilen çıktılar ve bunla­

rın yorumları açıklanmaktadır. 

6.1.2.1. Veri !erin ol<utulma.sı 

Sondajların kestigi formasyonların sayısı CN), TEN(J), 

REZ< I) ve CEV< I) ADAT isim! i yardımcı veri 

TDATA ismiyle diskete (bilgisayar kUtUgUne) 

programı ile 

kaydedilmekte 

ve LOGNORM programının işletilmesi sırasında disketten 

okunma1-:tad ır. ADAT isimli veri programı Ek-2 'de verilmek-

tedir. 

Sondajlardan alınan karatların ortalama tenörleri ka­

rat uzunluklarıyla agırlıklandırılarak, sondajların kestigi 

herbir formasyonun ortalama tenörU bulunduktan sonra, 

(2)Aktepe kesiminde yapılan sondailardan alınan karatların 
ana 1 1 z s o n u c;: i ar ı Oi c;: i n bkz . : D E M 1 RO K , H . , AP U L , H • R . , tız­
YURT,A. VE INANÇ,tı:, "Etibank 100.Yıl GUmUs Madeni Acık 
!şletme projesi Ci.Revizyon)", Kütahya, l"la.İ't 1984, s:22-
23 ve s.73-132 . 
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bunlar ADAT prograrnında TENCil sembolU ile okutulrnaktadır. 

Bu formasyonların rezervi ise, sondaj etki alanı ile for-

masyonların kalınıısı ve yogun!ugunun çarpırnıyla hesaplan-

dıktan sonra REZ(!) sernbolu ile okutulmaktadır. Sondajlar-

la kesilen herbir formasyana ise, ayrı ayrı simgesel sayı­

lar verilerek, bunların isimlerinin tanınması saglanrnakta 

ve ADAT programında CEVC!) sernbolu ile okutulrnaktadır<3>. 

6.1.2.2. Cıktılar ve yorum 

LOGNORM programı, Ak tepe kesimi sondaj verileriyle 

işletildiginde, Cizelge 6,1 'deki rezerv-tenbr dagılırnı el­

de edi !miştir. 

Cizelge 6,1 !OO.Yıl Gumuş Madeni Işletmesi Aktepe kesimi 
rnaden yatagının rezerv-tenbr dagılırnı. 

:::=====================-===::::-::::::;::::::: ::::::::.·=== 

* TE~<OR RRAL.I\~LAR1 
* (GR/TONl 

* 5 

* 155 
t "":·ı~::: 

.:ı~·..ı 

* f,Q:5 
* 755 
* 905 
* 1055 
* 1205 

::-ı:-. 
.. , .. :w 

305 
455 
6iZi5 
~ıor 

l..ı..ı 

9~:~ 
-1ı'\i!:'ı:: 
.J.It.'..J,_! 

1205 
1355 

~J b:S.SS~E+ı7 

4-344~3~+ıs 
c: • 41t353E+!lıb 
::;sı:A4'3 

52%00 
2tr351iı 

0 
0 
0 

* 
·f.-

* 
* 
* 
* * 1355 1505 57169 * 

f---------------------------------------f 
TOPLAM REZERV •••••• = 2.47728E+07 
***************************************** 

(3)5ondajların kesti~i formasyonların 
veril~n simgesel iayılar ş~nlardır 
rnonit-rnangan=2, Silisli dolamit=3, 
li olmaya~ ttif~5, Cbrtlti tUf=6 . · 

isimleri ve bunlara 
: Pasa cevheri=l, Li­
S i l i s li tLlf =4, S i l i s-
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Rezerv-tenbr dagılımına baglı olarak hesaplanan is­

tatistiki parametreler ve dagılım hipotez <Ki-kare) testi 

sonuçları da Cizelge 6,2 'de verilmektedir. 

Cizelge 6 ·-;, 100.Yıl Gilmilş Madeni !şletmesi Aktepe kesimi 
maden. yatagının rezerv-tendr dagılımına baqlı 
olarak hesaplanan istatistiki parametreler-ve 
Ki-kare testi sonuçları. 

DAGILIMIN lSTATISTiiU PARAMETRELERI 
==============~====:=============== 
-------·---------------------·-------··-------------------
1 LOGARIT. ORTA. \ AL?:~J::: 4. 8223 
1 LOGARIT. S.SA? (BETAl= .7Siı9 
l ARITMETIK ORTA. o:mr:-; = :G':l. ·:ıı: 
1 STANDART S~?MA \S~AP)= i58.~54 
1 CARPIKLIK DEG. \~iLFA3l" 2. '33::37: 
1 BrıSIKLIK DEG. (HLfA4)= 15. ~t37l 
l HIPOTEZ=LOGNORtfıAL DAGIU~i 

tl tı g·r'/tcml 
{lr, .gr"/torı) 

tgr/tc~n} 

\gr/t(:rı) 

------------------------------------·· ----··-- ---·----- -~·--

KIKARE TESTI 
======== 
--------------------------------·-----... ·-------
1 GUVEN1RUK SHIIHI FZl= .95 
i SERBESTLii\ DERECESI \SDJ = 4 
1 TEORIK K1:{ARE DEGE~{: (KIKA:O = fı. E-2~22 
I GERCEK KIKA:~t DEGERI {KI~HR):= 9, 45445 
---------------------·---------------·--·--·- -------
1 HIPüTEZ ~~HBUL ED:LEBXLIR 
-----.. --··---·----------··- ·--- -~· .. -·~~ -~·····- ___ .,. __ -·- .... --· 

Programın işletimi sırasında dagılım tipinin lognor­

mal olabilecegi hipotezi ileri silrUlmUş ve yapılan Ki-kare 

testi ile de hipetezin kabul edilebilecegi kanıtlanmıştır. 

Cizelge 6,2 'den de gorUlecegi gibi, kuramsal ve gerçek 

rezervlere (frekanslara) gore hesaplanan KIKA=6.62022 de-

geri, FZ=0.95 ve SD=4 için hesaplanan KIKAR=9.45445 dege-

rinden kilçUk <KIKA < KIKAR> oldugundan, hipotez kabul edi-

lebiimektedi:r. 

Cizelge 6,1 'de verilen rezerv-tendr dagılımı sonuç­

ları. normal ve lognormal cılasılık kag:ı.tla.:r·ırıa çizilerek 
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de dagıl ımı n 1 ognorma 1 1 igi kanıtianmaktadır C Şek i 1 6, 2). 

Şekil 6,2-b 'den de gbrU!ebilecegi gibi. lognormal olasılık 

kagıdına çizildiginde, tenbr-ler ile birikimli frekanslar 

arasında dogrusal bir ilişki elde edilebilmektedir. Bu 

ybnteme gbre de dagılımın lognormal oldugu sbylenebilmekte­

d ir. 

Şekil 6.2 

c: 
o 

"-ı... 
Ol 

1SOO J 

1 
;;p 

a:: 
:0 

1000 

ill soo 7 
V 

V 
... 

ı-

o 10 so 90 
birikimi i frekans (•t.) 

~ 1500 
o z 1000 
ı... 

Ol 

: g; 250 
z 
lll 
ı-

100 

50 

a) Normal olasılık kagıdı. 

V 
y 

V 
/ 

o ıo so 90 
birikimli frekans (•!.) 

b ) Log normal olasılık kagıdı 

99,99 

/ 
7 ./. 

99,99 

Rezerv-tenbr dagılımı birikimli frekans eg:risi. 
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6.2. Sınır Tenör Ilişkilerinin Araştırılması 

100.Yıl GUmtiş Madeni Işletmesi maden yatagı rezerv-

tenör dagılımının lognormal oldugu, LOGNORM programının iş-

letilmesiyle saptanmıştır. Işletme projelerinin incelenme-

si sırasında en önemli kapasite kısıt ının, konsantratör-

izabe tesisi yıllık metal üretiminde oldu:;ıu saptanmıştır. 

Ayrıca, işletme projelerinin incelenmesi sırasında bazı 

veri yetersizlikleriyle de karşılaşılmıştır. Kapasite sı-

nırlamalarının oldugu tiretim kademeleri ve verilerin yeter­

siz oldugu konular şunlardır: 

- kunsantrator-izabe tesisi elektroliz devresinde 

yıllık metal tiretim kapasitesini arttırmak mUmkUn degil­

dir<4). 

Liç devrelerinde !iç sUresini ve metal kurtarma 

randımanını sınır tenör degişiklikleri degil, cevherli for­

masyonların niteligi etkilemektedir<S). 

- Açık işletme yatırım programında öngörtilen tiretim 

araçlarının çalışma sUrelerini arttırarak, dekapaj ve cev­

her tiretim kapasitelerini arttırmak mUmkUn olmaktadır<6). 

- Işletmenin fizibilite projesinde, konsantratör-iza­

be tesisinin üretim giderleri, "konsantratör ünitesi yıl lık 

tiretim giderleri" adı altında ele alınmaktadır<?). Bu 

durumda, konsantretör ve izabe Unitelerinin tiretim giderle-

rini ayrı ayrı ele almak mUmkUn olmamaktadır. Ayrıca, yıl-

lık metal tiretiminin degişmesi halinde, birim degişken gi­

derlerin degişimi hakkında herhangi bir bilgi yoktur. 

(4)Bu durum, hiçbir ek yatırım yapılmaması hali için söz­
konusudur. 

(5)Ayrıntılı bilgi için bkz. : Assesmentand Preliminary of 
GUmUşkby Silver Project for Etibank, Krupp lndustrie und 
Stahlbau, April 1980. 

(6)Ayrıntılı bilgi için bkz. : ASUTAY,H., Etibank l<i....itahya­
GUmUşkdy lOO.Yıl GUmUş Madeni Açık !şletme Kapasite Op­
timizasyonu, Bitirme ödevi, A.U. MUh.Mim.Fak. Maden Bd­
IUmU, E~kiş~hir, EylUl 1986, s.30 . 

(7)KOCAK,Y., Etibank KUtahya GUmUşkby lOO.Yıl Konsantras­
yon ve lzabe Tesisi Projesi Fizibilite EtUdU (6.Reviz­
yon), Ankara, Ocak 1987 . 
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Yukarıda sıralanan nedenlerden dolayı, yıl lık metal 

tiretimini sabit tutacak ve ek yatırım giderlerine neden ol­

mayacak bir sınır tenbr degişikligi yapmak gerekmektedir. 

Aşagıdaki bblUmlerde, rezerv-tenbr dagılımının log­

normal ve yıllık metal tiretiminin sabit olması durumları 

için geliştirilen, sınır 

SINTEN bilgisayar programı 

sınır tenbr optimizasyonu 

programı olup, sınır tenbr 

tenör i 1 işki lerini araştıran 

tanıtılmaktadır. SINTEN statik 

<SINTEOP) programının bir alt 

seçeneklerinin ve bunların diger 

degişkenlerle ilişkilerinin belirlenmesi için göreve çagı-

rılmaktadır <Ek-3). Aşagıdaki böltimlerde ayrıca, SINTEN 

programının işletilmesiyle elde edilen çıktılar ve bunların 

yorumları verilmektedir. 

6.2.1. SINTEN programının tanıtımı 

BASIC programlama diliyle yazılan SINTEN programında 

kul lanılan degişken ve parametreler ile programın işleyişi 

ve akış diyagramı aşagıdaki böltimlerde verilmektedir. 

6.2.1.1. Degişken ve parametreler 

SINTEN programında kullanılan önemli degişken ve pa­

rametrelerin sembol lerinin anlamları, aşagıda sıra ile 

açıklanmaktadır. Burada, LOGNORM programının tanıtımı sı­

rasında anlamları açıklanan degişken ve parametrelere yer 

verilmemektedir. 

N 

J 

XC(J) 

Tl<AP(J) 

RA 

Sınır tenbr seçeneklerinin sayısı. 

Sınır tenör seçenekleri (J=1.2 •... ,N). 

J. sınır tenör seçenesinin degeri. 

J. sınır tenör seçeneginin tUkenme kapasitesi. 

Sınır tenör seçeneklerinin belirlenmesi için 



ZCCJ) 

FZCJ) 

TCCJ) 

REZECJ) 

ZCBCJ) 

FZBCJ) 

OXCCJ) 

MCCJ) 

QM 

QYM 

QTMCJ) 

MNCJ) 

DEK 

YOG 

KONK(J) 

YFG 
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gerekli tUkenme kapasitesi aralıkları<ôl, 

J. sınır tenbr seçeneginin standart normal dege­

ri. 

J. sınır tenör seçenegi için hesaplanan standart 

normal degerin birikimli olasıiık yogunlugu de-

geri (-m ile ZCCJ) arası alan). 

J. sınır tenbr seçeneSinin Uzerindeki cevher re­

zervinin toplam cevher rezervine oranı Ctonaj 

oranı). 

J. sınır tenbr seçeneSinin Uzerindeki cevherle-

rin rezerv miktarı. 

Maden yatagının içerdigi toplam cevher rezervi. 

CZCCJ)-BETA) standart normal degeri. 

ZCB(J) standart normal degerin birikimli olası-

lık yogunlugu degeri (-m ile ZCB(J) arası 

alan). 

J. sınır tenbrUn Uzerindeki cevherlerin ortalama 

tenbrU. 

J. sınır tenbrtin Uzerindeki cevherlerin içerdigi 

metal miktarının toplam metal miktarına oranı 

<metal oranı). 

Maden yatagının içerdigi toplam metal miktarı. 

Yıllık metal tiretim kapasitesı<9>. 

J. sınır tenbrUn Uzerindeki cevherlerin içerdigi 

toplam metal miktarı. 

J. sınır tenbr seçeneSi için maden yatagı ttiken­

me bmrti. 

Cevhersiz formasyonların dekapaj miktarı. 

Dekapaj malzemelerinin ortalama yogunlugu. 

J. sınır tenbr seçeneSi için konsantratbr cevher 

besleme kapasitesi. 

Yıl lık fiili çalışılan gUn sayısı. 

<ôlTtikenme kapasitesi, belirli bir sınır tenbrUn Uzerindeki 
cevherlerin Uretimi için gerekli cevher tiretim ve deka­
paj kapasiteleri toplamına denilmektedir. Buradaki de­
kapaj kapasitesine, cevhersiz formasyonların dekapajı 
içın gerekli kapasite dahil degildir. 

(9)Metal kurtarma verimliligi dikkate alınmamaktadır. 
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6.2.1.2. SINTEN programının işleyişi ve akış diyagramı 

SINTEN alt programının akış diyagramı Şekil 6,3 'de 

gbrUlmektedir. 

SINTEN alt programı S!NTEOP programında çagırıldıktan 

sonra, sınır tentir seçeneklerinin sayısı CN), programı kul­

lanan tarafından INPUT deyimi ile okutulmaktadır. Progra-

mın işletimi için gerekli diger verler okutulduktan sonra 

da, başlangıç sınır tenbr (XC(!)), başlangıç tUkenme kapa­

sitesi CTKAPCl)) ve RA programı kullanan tarafından JNPUT 

deyimi ile okutulm~ktadır. 

Maden yatagının içerdigi toplam metal miktarı, 

QM = XORT*REZ 

eşitligi i le hesaplandıktan sonra, başlangıç sınır tenör 

için sınır tenbr ilişkileri belirlenmektedir. Bundan sonra 

ise başlangıç sınır tenör için yıl lık metal miktarı, 

QYM = OXCC1>*KDNKC1l*YFG 

eşitligi ile hesaplanmaktadır. 

Diger sınır tentir seçenekleri (j=1.2, .... ,N), QYM 

temel alınarak ve tUkenme kapasitesinin RA kadar arttırıl­

ması ile belirlenmektedir. Bu s:nır tenör seçenekleri için 

ise, başlangıç sınır tenör ile belirlenen QYM kapasite kı­

sıtına göre sınır tenör ilişkileri hesaplanmaktadır. 

Yıl lık metal tiretiminin sabit olması durumu için ge­

liştirilen SINTEN programının algoritması, aşagıda açıkla­

nan adımlardan oluşmaktadır. 

a) Metal oranı 

Konsantratör-izabe tesisinin tasarlanan sınır tendrU 

başlangıç sınır tendr alınarak, yıllık metal Uretim miktarı 
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(BAŞLA ri ,AUA, BETA, XORT, REZ, 
YOG,DEK,XC(l),TKA~(l), 

kA'yı oku 

(.;M=XORTKl\EZ 

[ J=l ı 

ZC(J) .~·z(J), T.C(J), 
kEZE(J), ZCB(J) ,r'ZB(J), 
OXC(J) JfiıC(J) ,DKüıtN(J), [ .&'Nüi{JI'I ı 
KONK(J ,QYM,YM(J), l Alt Programı 
(,;Tt•1(J), NN(J) 'nin 

hesaplanması 

ı 
/ J=2,N 
' ı 

TKAP(J)=TKA}(J-l)+RA 

~ 
QTM\J)=lREZE(l)/(TKA}(J)x:YFG))xQYM 
HC(J )=QTt,i(J )/QM 
FZB(J )=1-MC(J) 

PHI=FZB(J) ı ı VNORM ı 
ZCB(J)=VNORM l Alt Programı 

ZC( J )= ZCB( J )+BE'rA 
XX=ZC(J) i FNOR!~ 1 
FZ(J)=PHI ı 1 Alt Programı 

T.C(J)=l-FZ(J) 
XC ( J) =EXl:' ( ZC ( J) xlJETA+ALr'A 
OXC(J)=(MC(J)/TC(J))xXORT 

+ 
KONK~ J )=i..iYl~/( OXC( J )xn'G 
REZE J)=REZxTC(J) 
DKORN(J)=((REZ+DEK-REZE(J))/ 

YOG)/REZE(J) 
YM(J)=~YM/(lE+6) .. 
MN(J)=REZE(J)/(KONK(J)xYFG) 

J 

J=l,N 

~ 
TKAP(J~,XC(J),OXC(J),TC(J),MC(J), 
KONK(J ,REZE(J), DKORN(J), Yl1(J), l~N(J) 

~ 
( DÖN 1 

Sınır tentir ilişkilerini araştıran SINTEN alt 
programı akış diyagramı. 



hesaplandıktan sonra, sınır tentir seçeneklerinin ttikenme 

kapasitelerine baglı olarak metal oranları hesaplanabilmek­

tedir. 

TKAP(J)'nin RA kadar arttırılması ile belirlenen sı-

nır tenbr seçenekleri için, sınır tenbrlerin tizerindeki 

cevherlerin içerdigi toplam metal miktarı; 

QTMCJ) = CREZE(l)/CTKAPCJ>*YFG))*QYM 

eşitligi ile hesaplanmaktadır. Belirlenen sınır tenor se-

çenekleri için hesaplanan QTMCJ) ve QM 'e baglı olarak da 

metal oranları; 

MCCJ) = QTMCJl/QM 

eşitligi ile hesaplanmaktadır. 

b) Tonaj oranı 

Sınır tenarierin Uzerindeki cevherlerin içerdigi me-

ta! oranına baglı olarak tonaj oranı hesaplanabilmektedir. 

Tonaj oranının hesaplanabilmesi için oncelikle; 

FZBCJ) = 1 - MCCJ) 

hesaplanmaktadır C lO). Bundan sonra da, VNORM alt progra-

mı kul lanılarak ZCBCJ) hesaplanmaktadırC11>. 

seçeneklerinin standart normal degeri de; 

ZCCJ) = ZCB<J> + BETA 

Sınır tenbr 

eşitligi ile hesaplandıktan sonra, ZCCJ) için FNOR!1 alt 

programı ile FZ(J) bulunmaJ.:tadır-(12). Bur·adan da, 

C!OlBu eşitlik, sınır tenörlerin Uzerindeki cevherlerin or­
talama tenorU ile metal oranıvetonaj oranı arasındaki 
ilişkilerden elde edilmiştir. 

Cll)VNORM_alt programı hakkın~a ay~ıntılı bilii.i~i~ bkz. 
BRATLEY,P., FOX,B.L. and ~cHRAGE.L.E .. A Guıde to 
Simulz~tion, Springer--Verlag, New York, 1983 .. s.331 . 

C12lFNORM alt programı hakkında ayrıntılı bilgi için bkz. 
BRATLEY ve diger-leri, a.g.e., s.327. 



146 

TCCJl = 1 - FZCJ) 

eşitligi ile tonaj oranı hesaplanmaktadır. 

c) Sınır tenör : 

TUkenme kapasitesi aralıklarının arttırılması ve yıl­

lık metal Uretim kapasitesi kısıtı ile belirlenen ZC(J) 'ye 

baglı olarak aşagıdaki eşitlikle sınır tenör degerieri be­

lirlenebilmektedir. 

XCCJ) = EXP(ZC<Jl*BETA+ALFAl 

d) Ortalama tenör : 

Tonaj oranı ve metal oranına baglı olarak, sınır te­

ndrUn Uzerindelci cevherlerin ortalama tenörU; 

OXCCJ) = <MCCJ) 1 TC(J)) * XORT 

eşitliSi ile hesaplanmaktadır. 

e) Konsantratör-izabe tesisi besleme kapasitesi 

Yıl lık metal Uretimi sabit oldugundan konsantretör­

izaba tesisi besleme kapasitesi, yıllık metal Uratim mikta­

rıyla ilişkili olarak aşagıdaki eşitlikle hesaplanmaktadır. 

KONK(J) = QYM 1 <OXCCJ)*YFGl 

f) Maden yatagının tükenme ömrü : 

Sınır tendrUn Uzerindeki işletilebilir cevher rezerv­

inin, yıllık l:cınsantratör-i.::abe tesisi besleme kapasitesine 

oranı ile maden yatagının tUkenme ömrU bulunabilir. 

REZECJ) = REZ * TCCJl 

MNCJ) REZECJl 1 CKONKCJl•YFGl 
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g) Dekapaj oranı 

Dekapaj oranı, toplam cevher rezervine ve sınır te­

nbrlerin Uzerindeki işletilebilir cevher rezervi ile deka­

paj malzemelerinin yogunluguna baglı olarak aşagıdaki eşit­

likle hesaplanabilmektedir. 

DKORNCJ) = C<REZ +DEK- REZE(J)) 1 YOG) 1 REZECJ) 

6.2.2. SINTEN programının işletilmesi 

S!NTEOP programının bir alt programı olan SINTEN 'in 

işletilmesinde kul lanılan veriler ve elde edilen çıktılar 

ile bunların yorumları aşagıdaki böltimlerde açıklanmakta­

dır. 

6.2.2.1. Verilerin okutulması 

SINTEN alt programının işletilmesi için gerekli veri­

ler LOGNORM programı sonuçlarından ve Açık !şletme Proje­

sinden alınmıştır. SINTEN programında okutulan verilerin 

degerieri Cizelge 6,3 'de görUldUgU gibidir. Bunlardan 

başlangıç sınır tenör CXCC1)), başlangıç tUkenme kapasitesi 

<TKAP<1ll ve tUkenme kapasitesi aralıkları CRA) programı 

kul !anan tarafından INPUT deyimi ile okutulmaktadır. 

6.2.2.2. Çıktılar ve yorum 

SINTEN alt programının işletilmesi ile Cizelge 6,4 ' 

de verilen sonuçlar elde edilmiştir. Bu sonuçlara göre 

çizilen ortalzı.ma tenör, tonaj oranı, metal oranı, konsan­

tratbr-izabe tesisi besleme kapasitesi, dekapaj oranı ve 

maden yatagı tUkenme ömrU ile sınır tenör arasındaki fonk­

siyonel ilişkiler Şekil 6,Lı 'de gö~.terilrniştir. 
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Degişken 
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SINTEN alt programında okutulan de9işken ve 
parametrelerin sembol leri ve degerleri. 

ve SINTEN 
parametrenin 

programında 
okutulan degeri 

sembolü 

ALFA 

BETA 

XORT 

REZ 

DEl< 

YOG 

XC Ci) 

TKAPC1) 

RA 

YFG 

Cizelge 6.4 

4.82230 ( l n gr/ton) 

0.79109 C ı n gr/ton) 

169.901 ( gr/ton) 

24772740 ( ton) 

720294 ( ton) 

2.5 ( gr/cm3) 

50 ( gr/ton) 

3360 ( ton/gi...in) 

336 ( ton/gün) 

300 ( gün) 

SINTEN programının işletilmesiyle elde edilen 
sınır tenör ilişkileri Cyıllı.k metal üretim 
kapasitesi sabit). 

************************************************************************************************ * TKAP(Jl XC(J) OXC(J) TCUl t-iC(J) Kot~I\(Jl REIEW DKDRNUi ~INUl * 
* (TQN/GUNl (GR/TONl (GR/TON! !TON/GUNl (TQN) (M3/TONl (YIL) t 

********************************************************************~*************************** 
* 3351!! 5ili.00 189.09 0.875 0.974 3360.:0 21577740 0.070 ·:ıi C"~ 

L..J..ı...IJ. * 
* 35% 8'3.75 228.08 eı.sse 0.885 2785.7 1533&730 0.224 ın ::;:-

J..Jzı,J,J f. 

* 4032 115.45 ·2.stı.Bl 0.537 ~.812 2.474. 0 i330127e ·~. 357 -\-1 !"';·"'ı. 

* .i. i. :re. 

* 435& 135.54 2B~~. 2S 0.453 ~.74'3 225S.:tı 1121~910 0:~1~ :.sır :s;t ~ .. 

* 47e4 154.95 323.01 0.3Sil. 0,695 20%.8 95wııs t;. rr:::: 
'L1 tÜ~~ :5.3S * 

ır, 5040 171 ~ 54 322.80 ı.342 0.54'3 ~':SE8.3 34&5835 Iza~:s ; ;, -u. 
.~..~ • .;)"i 

* 5375 18&. 7fı 341. e7 0.302 0~5Q19 l;3b2.8 7~~ ~C7'C, 
'""ı.o. .. ıJı""" 3.958 13.4lr * 

* 5712 200c39 3S3.~~~ e,2.72 0~573 ~774·.2 t.732A&ı ' 4 ~ /. 
.:. .. ..ı.l•t 12..55 * 

* 504& 214. 12 374.0'3 ~~. 2.4S Q;.54: 1G3B~4 fı0375:B i. 2.75 '' ı-.ı= 

* i .ı. ::I..J 

* S36t. :~2S,59 3.SS,20 ~.224 Nı ~·· -:. lı.~~.-! 5543320 1.440 1 i ·~ * l..'.ı: :J.!.~ lo,;;;:,;:, ... t \oJ-
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d) Sınır tenör-konsantretör kapasitesi 
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f) Sınır tenör-maden tÜkenme ÖmrÜ 

Şekil 6.4 ıenbr daSılımının lognormal ve yıl lık metal 
tiretiminin sabit olması durumu ~çin sınır tenbr 
ilişkileri. 
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Şekil 6,4 'de gbrUldUgU gibi, sınır tenbr arttıkça 

sınır tenörUn Uzerindeki cevher kütlelerinin ortalama tenb-

rU ve dekapaj oranı artmaktadır. Sınır tenbrdeki artışlara 

baglı olarak tonaj oranı ve konsantratör-izabe tesisi kapa­

sitesi yavaş yavaş, metal oranı ve maden yatagının tUkenme 

ömrU ise hızla azalmaktadır. 

Yıl lık metal üretim kapasitesi sabit oldugundan, ı. "'-.,.. 

letme için ek yatırıma gerek kalmadan, konsantratör-izabe 

tesisi cevher besleme kapasitesini azaltarak sınır tenbrU 

arttırmak mUmkUn olmaktadır. Bu durumda, maden işletmesi 

cevher Uretim kapasitesinin de azaltılması, fakat dekapaj 

kapasitesinin arttırılması gerekmektedir. 

Sınır tenör kararlarına baglı olarak ortalama tenbr, 

tonaj oranı, metal oranı, korısantratör-izabe tesisi kapasi-

tesi, dekapaj oranı ve maden yatagı tilkenme ömril gibi de­

gişkenlerin aldıkları degerierin ekonomik etkileri, statik 

ve dinamik optimizasyon çalışmalarında ele alınacaktır. 

6.3. Statik Sınır Tenör Optimizasyonu 

Yıl lık metal tiretiminin sabit oldugu işletme kısıtı 

için belirlenen sınır tenör seçenekleri içinden, statik 

olarak optimum sınır tenörUn saptanması amacıyla· SINTEOP 

isimli bir bilgisayar programı hazırlanmıştır CEJ<-3 ). 

Bilgisayar programında, SINTEN alt programı ile herbir se-

çenek için sınır tenör ilişkileri araştırıldıktan sonra 

maden bmrU, nakit akımları ve karlılık ölçütleri hesapları-

maktadır. Statik sınır tenör optimizasyonu, l k:O ve NBD 

karlılık ölçUtleri temelinde yapılmaktadır. 

Sınır tenbr seçeneklerinin statik optimizasyonu için 

geliştirilen SINTEOP bilgisayar 

şunlar·dır 

pr·ogramının varsayım 1 ar· ı 
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- TUm sınır tenbr seçenekleri için ilk yatırım, iş­

letme sermayesi, işletme dbnemi sabit giderleri, açık iş­

letme ve konsantratbr-izabe tesisi birim degişken giderle­

ri, amortisman ve faiz giderleri aynı degeriere sahiptir. 

-Yıllık nakit akımları vergi sonrası olup, faiz ve 

taksit odernelerini içermemektedir. 

- Açık !şletme birim degişken giderleri tiretim ve 

dekapaj için aynı degeriere sahip olup, işletme derinllgi 

ile degişmemektedir. 

- Konsantratbr metal kurtarma randımanı, sınır tenbr 

degişmelerinden etkilenmemektedir. 

Aşagıdaki bb!Umlerde, SINTEOP programının tanıtımı 

ile elde edilen çıktılar ve bunların yorumları açıklanmak­

tadır. 

6.3.1. SINTEOP programının tanıtımı 

Statik sınır tenbr optimizasyonu için geliştirilen 

S!NTEOP programında yeralan onemli degişken ve parametreler 

için kul lanılan sembol !erin anlamları ile programın işleyi­

şi ve akış diyagramı aşagıdaki bb!Umlerde verilmektedir. 

6.3.1.1. Degişken ve parametreler 

SINTEOP programında yeralan bnemli degişken ve para­

metreler için kullanılan sembol lerin anlamları aşagıda sıra 

ile verilmektedir. 

NN(J) 

M 

MM 

J. sınır tenbr seçenegi için ilk yatırım sUresi 

de dahil maden bmrli. 

Ilk yatırım sliresi. 

Toplam yatırım sUresi. 



Jl"l 

LA 

LF 

SGID 

KDG 

ADG 

TTR 

R 

DOL 

HD 

ORTP 

RK 

YVO 

AMORT C I ) 

FG C I ) 

YATCJ) 

SERivJ(J) 

NAKIT(l,J) 

NBD<J) 

I KO (J) 
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!lk yatırım ve üretim yılları (!=1,2, ...... . 

. . NN C J) ) • 

!lk yatırım sUresini içermeyen proje yılı 

C JM=l-M ). 

Amortisman sUresi. 

Faiz bdeme sUresi. 

Yıllık sabit giderler-. 

Konsantratbr birim de9işken giderleri. 

Açık işletme birim degişken giderleri. 

Toplam tesis (metal kurtarma) verimliligi. 

!ndirgeme oranı. 

1 ABD Dolarının (Ocak 1987) TL degeri. 

Yatırımın hurda degeri. 

Tahmini ortalama metal satış fiyatı. 

Metal satış fiyatlarının logaritmik deserieri 

için saptanan regrasyon katsayısı. 

Yıllık ver·gi oranı. 

I . yıldaki amortisman giderleri. 

I . yıldaki faiz giderleri. 

ı. yıldaki yatırım giderleri. 

ı. yıldaki işletme sermayesi giderleri. 

J. seçenek için ı yılında elde edilen net na-

kit akımı. 

J. seçenek için yıllık net nakit akımlarının 

bugUnkU degerieri toplamı. 

J. seçenek için hesaplanan iç karlılık oranı. 

ı 
~· . seçenek için yı ll ıl: nı2t nakit akımlaı~ının 

toplamı. 
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6.3.1.2. SJNTEOP programının işleyişi ve akış diyagramı 

Statik yöntemle sınır tenör optimizasyonu yapmak için 

geliştirilmiş olan SINTEOP bilgisayar programının akış di-

yagramı Şekil 6,5 'de verilmiştir. Akış diyagramından da 

izlendigi gibi, verilerin okutulması ve SINTEN alt progra­

mıyla sınır tentir ilişkilerinin belirlenmesinden sonra, 

herbir sınır tentir seçenegi için ilk yatırım silresini de 

içerenmaden ömril <NN(J)) hesaplanmaktadır. 

Herbir sınır tenör seçenegi (J=1'den N'e kadar) için 

metal satış fiyatlarının CMSF(J)) regrasyon tahminleri ya­

pıldıktan sonra.; 

NBDCJ) = O 

N!<T(J) = O 

alınmakta ve maden ömri....ince Cl=i'den NNCJ)'ye) yıllık nakit 

akımları <NAKITCl,J)) hesaplanmaktadırC13>. NBD<Jl ise; 

NBDCJ) = NBDCJ} + NA!<IT(!,J) 1 ((l+Rl**JM) 

eşitli:;:ıi kullarıılarak hesaplanmaktadır. Nl<T<J) 'de; 

NKT < J ) = NKT C J ) + NAKIT C I , J ) 

eşitligi ile hesaplanmaktadır. lKOCJ) ise lKO alt programı 

yardımıyla hesaplanmaktadır. Sınır tenör seçeneklerine bag­

lı degişkenlerin ve hesaplanan karlılık ölçUtU degerierinin 

yazdırılmasından sonra, enbUyUk karlılıgı veren optimum sı­

nır tenör araştırılmaktadır. 

Optimum sınır tenörUn araştırılmasında başlangıçta, 

ilk seçenegin CJ=l) NBD' i enbtiyUk net bugUnkU deger <ENBD> 

ve IKO'nı enbUyUk iç karlılık oranı <EJKO) olarak kabul 

edilmektedir. 

(1:3)'iıllık nakit 8.kırrılar·ının hesapiaıımasınde. 
gişkenler arası ilişkiler Böltim 6.5.1.5. 
olarak açıklanmaktadır. 

uygulEı.nan ı::'ıe­
'de ayrıntılı 



Şekil 6.5 

NAKIT(I,J)•NAKIT(I,J)-NAKlT(I,Tl) 
NKT(J)=NKT(J)+~AY.IT(I,J) 

uP'rlNlZilSYUi< ~UNUÇLI.nl 
XC(J) ,OX~(J), Tt. U( J), KuHK(J), 
KJ:;ZJ::(J), DWHJ~(J), NJJJ.ı(J), 
IKU(J) ,R, Rr' 
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Statik sınır tenor optimizasyonu için 
rilen bilgisayar programının (SINTEOPl 
diyagramı. 

geiişti­
akış 



ENBD = NBD(1) 

EIKO = If<OC1) 

E I = 1 

FI = 1 
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Burada, El= enbUyUk NBD' i veren seçenegi, FI= enbUyUk JKO' 

nını veren seçeneSi göstermektedir. ENBD ve E!KO, diger 

seçenekler için (J=2'den N'e kadar) hesaplanan NBD(J) ve 

II<O(J)' lerle karşılaştırılarak: 

ENBD = NBD(J) 

EIKO = H:OU) 

EI = J 

F I = J 

bulunmaktadır. Eger ENBD ve EIKO'yu veren seçenek aynı se­

çenekse CEI=FI ise), en bUyUk karlılıgı veren sınır tenör 

seçenegi bulunmuş oldugundan, optimizasyon sonuçları yazdı­

rılmaktadır. Eger EI < FI ise, J=EI ve Tl=FI; eger EI > FI 

ise .. J=FI ve T1=EI alındıktan sonra, bu iki farklı seçene­

gin nakit akımları arasındaki farklar, 

NAKlTC!,J) = NAKITC!,J) - NAKITCI,Tl) 

ve bu farkların toplamı olan, 

NKTCJl = NKTCJ) + NAKITCl,J) 

hesaplanmaktadır. 

NBD ve !KO' larının birbirinden farklı seçeneklerde 

enbUyUk degerieri vermesi halinde, bu seçeneklerin nakit 

akımları arasındaki farklar bulunmakta ve daha sonra Fisher 

karlılık oranı <RF) hesaplanmaktadır. RF' nin 

sında polinarn kdkleri yöntemi uygulanmakta ve 

hesaplanma­

B!NARY alt 

programı kul lanı lmaktadır. Nakit akımı farkları için bir-

den fazla RF hesaplamanın mUmkUn olması halinde, RF= lO 

alınmaktadır. Eser RF=lO veya RF> R ise J=El alınmakta ve 

NBD'Ier·e gbre enbl\yi..ik karlılıgı veren seçenek optimum sınır 

tenbr olarak kabul edilmektedir. Eger HF < R ise, J=Fl 

alınmakta ve Il<O'larına göre enbüyük ka:rlıl:ı.:-;ı veren seçe­

nek optimum sınır tenör olarak kabul edilmektedir. 
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Optimum sınır tenbrtin bulunmasından sonra, optimizas­

yon sonuçları yazdırılmaktadır. 

6.3.2. SJNTEOP programının işletilmesi 

SJNTEOP programının işletilmesi için gerekli veriler 

ve elde edilen çıktılar ile bunların yorumları aşagıdaki 

bblUmlerde açıklanmaktadır. 

6.3.2.1. Verilerin okutulması 

SINTEOP bilgisayar programında dncelikle ilk yatırım 

stüesi CM=5 yıl), toplam yatırım sUresi <r1M=6 yıl), amor-

tisman süresi tLA=12 yıl) ve fa.iz ödeme sUresi CLF=9 yıl) 

okutulmaktadır. Daha sonra ise Cizelge 6,5, Cizelge 6,6 ve 

Cizelge 6,7 'de sembol leri ve degerieri verilen proje de­

gişken ve parametreleri okutulmaktadır. Sınır tenör seçe­

neklerine bagiı TI<APCJ), XC(J), OXCCJ), !<ONI<CJ), REZECJ) ve 

DKORN(J) degişkenlerinin degerieri ise SINTEN alt prog­

ramının işletilmesi sonucu elde edilmektedir. 

Cizelge 6.5 

Gider 

ismi 

YATC ı ) 

SERf"!( r ) ı 

1 

lik yatırım <YATCJ)) ve işletme sermayesi 
CSERMCJ)) giderleri. 

9 
YILLAR (10 TL) 

•") 3 4 5 6 ..:.. 

1.516 1.574 11. 935 26.250 8.715 3.962 

o o o o ~.ol 678 1.893 



Cizelge 6.6 

Degişken ve 
parametrenin 
sembol i..\ 

SGID 

KDG 

ADG 

TTR 

R 

DOL 

HD 

ORTP 

RK 

YVO 

Cizelge 6.7 

Yıl lar 

( ı ) 
1 

2 

3 

4 
c ....., 

6 

7 

8 

9 

10 

ll 

1 '") 
"-
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SINTEOP programında okutulan bazı degisken ve 
parametrelerin sembol leri ve degerleri. 

Okutulan 
degeri 

1. 8~!38 ıo9 <TL) 

7996.07 <TL/ton) 

573.754 <TL/ton) 

0.675 

0.25 

795 <TL/$) 

1.5 ıo9 <TL) 

1136.91 (cent/troyoz) 

0.0430435 (ı n cent/troyoz) 

0.537 

Yı ll ık amortisman CAMORT C ı)) ve faiz CFG< ı)) 
giderleri. 

At10RT ( I ) FG < l ) 

cıo9TL) cıoBTL) 

5.130 0.000 

5. 130 1.968 

5. 130 1.823 

5. 130 1.484 

c 130 1.147 ._, . 
5.130 0.701 

5. 130 0.467 

c 
,_;. 130 o. 101 

5. 130 0.028 

5.130 -

5. 130 -

~3. 382 -
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6.3.2.2. Çıktılar ve yorum 

Etibank 100.Yıl GUmUş Madeni !şletmesi fizibilite 

projesi verileri ve belirlenen sınır tenbr seçenekleri için 

SINTEOP bilgisayar programının işletilmesiyle Cizelge 6,8 

'de verilen karlılık blçUtleri elde edilmiştir. Bu çizel-

geden de gdrUldUgU gibi, herbir sınır tenbr seçenegi için 

NBD ve !KO hesaplanmıştır. 

Cizelge 6.8 Sınır tenbr seçenekleri için hesaplanan kar­
lılık dlçütleri. 

======:::.::::.:::=: . .::-====:::::::::::::::::-:=-===:::::-: 

*~H-~~·**i: .. EH+H.H'i:Ht.HiH':H:Hı.k·H·H*HHl*HHfHHHHHHHHHHH 

f ~;-\.~~-: ::: ::.:s{:; CXC {J; ;-~N (J} NBD {J} IKC (Ji * 

* 
ı: 

~---;,~ ,~-
,,.:ı..:ı. .. ı..ı 

i··=~~ w ...ı-'...: 
,,,-.:-: .. -· 
..,t ·!,~ ~.-•L.. 

43S.2. 
L~~~~~-~ 

Cl'.-, ,,( 

S<~4;; 
.- -. ~- 1 

C.•ı.:JC:····r 

s:~;. ıe, 

83~ 75 
~ i'5c 45 

,; -:.-r r:t 
l...iC· .. ı.J""t 

154c95 
171.54 
~öb~ !b 
2ıı~a3 

22b. 59 

2:i6~BJ. 

2a 1 ~ ~::~:; 

32;? . .: eı 
2:4.:.:167 

383.221 

-ı t =-·: 
~ı..-..~. 

r.rı r:c 
jJ.J" 

c: -:ır 
..ı. w~ ı.i!J 

;; -; .. -, 
~~ ll ,:ıı:. 

2; B535: +0'3 
\5~ .z:t~lE4Q:3 

C: 3L;BiE~~-:ı:,g 

i .. bb23E+0.3 

-S,0!D20E+0B 

(~) 

~1ıı25254 * 

~ı~ 25G05 * 
e .. 25443 ;k 

~.252:5 * 
~.2~ssı r. 

Bilgisayar programı akış diyagramında da açıklandıgı 

gibi, optimum sınır tenor·i...in saptanması için öncelikle NBD' i 

ve IKO'nı enbUyUk olan seçenekler bulunmaktadır. Çizelge 

6,8 'den de izlenecegi gibi enbUylik NBD (3.31012 ıo9 TL) 

ve enbUyUk IKO (0.258399), sınır tenorUn 115.464 gr/ton ol-

dugu seçenel: için hesaplanmıştır. Bu nedenle, Fisher-
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karlılık oranı hesaplanmadan Cizelge 6,9 'da verilen opti-

mizasyon sonuçları yazdırılmaktadır. Sınır tenbrlerdeki 

degişime baglı olarak elde edilen NBD' ler ve lKO' ları Şekil 

6,6 'da grafiksel olarak gbsterilmiştir. Bu şekilde de 

gbrüldi...igU gibi NBD' ler- ve If<O' ları sınır tenbrUn 115.464 

gr/ton oldugu desere kadar artmaktadır, fakat daha sonra 

azalmaktadır. NBD' lerin ve ll<O' larının enbUyL.\k oldugu de-

ger, optimum sınır tenbrti (115.464 gr/ton) vermektedir. 

Cizelge 6.9 Statik sınır tenbr optimizasyonu 
sonuçları. 

:::. ===:====-===== ==~ -=====-= 

:-.':". ·":' '1 -ı-:-ı.:.;-.:ı 

..:.ı .... '1:. i\ J Cı\>Ji\ 
;·;J,-. 1 r·1 
\1\'w\ıJI 

tDXCtJ) = 25G~313 
\TKA;:l{J} = 4032 

~E:; .. ET, CEV~:ER ~~EZE~~VI tREZEtJ) = 1t33012.E+07 
~:~(~~~i~· 0~~;-:,;~I (DKCRN \J):: 1 3b5b35 
\::; BUGUN:{ü DEGER !NBD(J) = 3.:m;EE+09 
·~c: ~~~R,-~;_:~{ D~At~I (1~.0(..1) = ı 2533'39 
I;·;:;! RGE~J.:: D RP.~: 
ı:~;:;•.;::~ J;{r\NI 

= .25 
= 0 

Gitt/Türı 

Gr/T or-ı 
Torı/Gurı 

Torı/Gun 

Tc-rı 

fıl3iTO!ı 
iL 



~ 
o 

z 
<{ 
0: 
o 

~ 
_ı 

:::; 
0: 
<ı; 
:.:: 

~ 

_ı 

ı-

en 
o 

0: 
UJ ,..., 
UJ 
o 

::J 
:s: z 
':J ..., 
ii3 
ı-
UJ 
z 

Şekil 6.6 
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. 25,6 

2S,2 

24,8 

24,4 L......----'-----l-~--..L------l------
0 so 100 ıso 200 

SINIR TEN.OR ( grjton) 

a) Sınır tenör-iç karlılık oranı ·ılişkisi 

3,0 

2.0 

1,0 

0,0 

-1,0 

o so 100 ıso 200 
SINIR TEN ÖR ( grj ton) 

b) Sınır ten ör net bugÜnkÜ deger iliş ki s"ı 

Sınır tendrlerdeki degişime baglı olarak elde 
edilen NBD ve IKO ilişkileri. 
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6.4. Dinamik Sınır Tenör Optimizasyonu 

Dinamik optimum sınır tenörler dizilimini saptamak 

amacıyla dinamik programlama teknigi temelindeDINAM isimli 

bir bilgisayar programı geliştirilmiştir CEk-4). DINAM 

bilgisayar programında kademeleri Uretim yılları. durumları 

herbir kadernede işletilebilecek cevher rezerv miktarı ve 

kademe lcarar seçeneklerini de sınır tenör seçenekleri oluş­

turmaktadır. Sınır tenör seçenekleri ve bunlara baglı ola­

rak degerler alanmaden bmrU ile işletilebilecek cevher re-

zerv miktarı, SINTEN alt programı 

ilişkilerinden elde edilmektedir. 

ile saptanan sınır tenör 

SINTEN alt programı ile 

elde edilen sınır tenör seçeneklerine baglı degişkenlerin 

degerleri, DINAM programında okutulmaktadır. 

DJNAM programının işletilmesiyle, kademelerdeki du­

rumlara baglı olarak toplam katkıları <NBD' i) optimize eden 

kararlar dizisi bulunabilmektedir. 

Herbir 

!arına göre, 

CBbll.im 6.3.) 

sınır tenbr seçenegi ve işletme projesi kısıt­

statik sınır tenör optimizasyonu bölümünde 

ileri sürülen varsayımlar, DINAM programı için 

de geçerlidir. 

Aşagıdaki bö!Umlerde, DINAM programının tanıtımı ya­

pıldıktan sonra, programın işletilmesinde kul lanılan veri­

ler ve elde edilen çıktılar ile bunların yorumları veril­

mektedir. 

6.4.1. DINAM programının tanıtımı 

DINAM programının degişken ve parametreleri ile işie­

yişi ve akış diyagramı aşagıdaki bbiUmlerde açıklanmakta­

dır. 
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6.4.1.1. Degişken ve parametreler 

Dinamik sınır tenbr optimizasyonu için geliştirilen 

D!NAM programında yeralan bnemli degişken ve parametreler 

için kullanılan sembollerin anlamları aşagıda açıklanmakta­

dır. Burada, daha bnceki böltimlerde açıklanan degişken ve 

parametrelere yer verilmemektedir. 

MN 

NN 

N 

J 

K 1 < ı ) 

K2 < l ) 

p ( I ) 

PY 

ı I 

PK 

FC lI. PIO 

NAl< 

l"lf<ARCPY, J) 

F< I ,PY) 

JJ(l,PY) 

En dUşlik sınır tenbr kararı için maden bmrU. 

En dtişUk sınır tendr kararı için ilk yatırım 

sUresi de dahil maden bmrU. 

tık yatırım ve tiretim yılları (J=1,2, .. ,NN). 

Sınır tenbr seçeneklerinin sayısı. 

Sınır tenör seçenekleri (3=1,2, ... ,N). 

l.Uretim yılındaki durum degişkenleri alt sı-

n 1 rı. 

I.Uretim yılındaki durum degişkenleri Ust sı-

n ır ı. 

I.Uretim yılındaki durum degişkeni sayısı. 

Kademelerdeki durumlar CPY=1,2, ... ,PC!)). 

Bulunulan kademenin baglı oldugu bir önceki 

kademe Cl I= I-1). 

Bir önceki kademedeki durumlar CPK=1,2, ..... , 

P(!!)). 

ll kademesinin PK durumunda elde edilen enbli­

yU' toplam katkı (toplam NBD). 

Bulunulan kadernede alınan karara ba9lı olarak 

hesaplanan katkı (yıl lık nakit akımının NBD' il. 

Bulunulan kademenin PY durumunda alınan J'inci 

sınır tenör kararı ile elde edilen topl~m kat­

k 1. 

I.kademede PY durumunda elde edilen enbUyUk 

toplam katkı. 

l.kademede PY durumunda elde edilen enbUyUk 

toplam katkıyı veren sınır tenbr karar seçene­

S i. 
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6.4.1.2. DINAM programının işleyişi ve akış diyagramı 

Dinamik sınır tenbr optimizasyonu için geliştirilen 

DINAM programının akış diyagramı Şekil 6,7 'de verilmekte­

dir. 

Akış diyagramından da izlendigi gibi, verilerin oku­

tulmasından sonra, en dtiştik sınır tenbr olan XCC!) için ma­

den dmrU CNN> ilk yatırım sUresi de dahil olmak Uzere he­

saplanmaktadır. Bundan sonra, tiretim başlangıç yılı CM+l) 

ilk kademe ve NN son kademe olmak Uzere, her kademedeki du­

rum degişkenierinin alt sınırı CK1C!)), list sınırı CK2(!)) 

ve durum degişkeni sayısı CP(J)) hesaplanmaktadır. 

Sınır tenbr seçeneklerinin tUkenme kapasitelerine 

<TKAP(J)) ve durum degişkenleri birim katsayısına <tUkenme 

kapasitesi aralıklarına-RAl baglı olarak kademelerdeki du­

rumların saptanmasından sonra, kademe kararlarının optimi­

zasyonu yapılmaktadır. 

Kademe kararlarının optimizasyonu kısmında, nakit 

akımları alt programı yardımıyla her ı:ademedeki durumlar ve 

karar degişkeni seçenekleri için katkılar; 

MKARCPY,J) = NAK + FCII,PKl 

ilişkisiyle hesaplanmaktadır. 

Kadernelere baglı herbir durum için karar seçenekleri­

nin katkıları hesaplandıktan sonra, bir alt program yardı­

mıyla durumlarda karar optimizasyonu yapılarak FCI,PYl kat­

kısı ve ilgili kademenin durumunda enbUyUk karlıl9ı CNBD' i) 

veren karar seçene9i JJ(J,PY> belirlenmektedir. 

Herbir kademenin durumları için optimum olan karar 

seçenekleri belirlendikten sonra, bir alt program ile durum 

degişkenleri sıfırlanmakta ve diger kaderneye geçilerek ge­

riye dogru optimizasyon işlemi tekrarlanmaktadır. 



Şekil 6.7 

r.:::-:---::--:----İ:=======.---j M ad en Ömrü ( NN) Alt Programı 
Metal Satış lifatlarının 
Tahmini- MS~'( I) 

r--___ ı __ , 
Kademelerdeki Duruml~ 

Belirlenmesi _j 

Kl(I) : P(I) 

,-------- -------
1 Kademe Kararları : 
L _ QJ2..t}~~za~l-<?__n_:ı __ J 

Nakit Akınıları 
Alt }'rogramı 

Durumlarda Karar 
Optimizasyonu 
Alt }'rogramı 

Durum DeAişkenle­
rinin sıfırlanınası 
Alt Programı 
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Dinamik sınır tenör optimizasyonu bilgisayar 
programı <DINAM) akış diyagramı. 
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TUm kadernelerin durumları için optimum karar seçenek-

leri belirlendikten sonra da, enbtiytik toplam NBD' i veren 

optimum kararlar dizilimi saptanmakta ve sonuçlar yazdırıl­

maktadır. 

6.4.2. DINAM programının işletilmesi 

D!NAM programının işletilmesi için gerekli veriler ve 

elde edilen çıktılar ile bunların yorumları 

Itimlerde açıklanmaktadır. 

aşagıdaki bö-

6.4.2.1. Verilerin okutulması 

D!NAM programında öncelikle N=S, M=5 yıl, MM=6 yıl, 

MN=21.51 yıl, RA=672 ton/gtin, YOG=2.5 ton/m3, YFG=300 giln 

degişken ve parametre degerieri okutulmaktadır. Daha sonra 

Cizelge 6,6 ve Cizelge 6,7 'de 

ve parametreler okutulmaktadır. 

degerieri verilen degişken 

Sınır tenör seçeneklerine baglı degişkenlerin deger­

Ieri ise DlNA yardımcı veri programı CEk-5) ile DIN ismiyle 

diskete kaydedilmekte ve DINAM programının işletilmesi sı-

rasında oradan okutulmaktadır. Bu degişkenlerin degerle-

ri Cizelge 6,10 'da verilmektedir. 

6.4.2.2. Cıktılar ve yorum 

100.Yıl GUmtiş Madeni !şletmesi fizibilite projesi ve-

rileri ve belirlenen sınır tenör seçenekleri için SINTEN 

alt programından elde edilen sınır tenör kararlarına baSlı 

deSişkenlerle D!NAM programı çalıştırıldıgında Cizelge 6,11 

'deki çıktılar alınmıştır. 
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Cizelge 6.10 DINAM programında okutulan sınır tenör se­
çeneklerine Ckarar deqişkenlerine) baqlı 
degişkenlerin sembol leri, birimleri ve de­
ger leri. 

tırım 

De;i s.~.erı i eti rı Sini·~, tefıor· ser::eN?gi (kar· ar degiskeni) sayisi-J 

simgesi 2 j 4 5 " 

l:C\J) 50.0@ 11~i:ı Jtb 154,'35 18t.. 7& 214.12 

TKAP c; 1 3360 4032 4704 5375 6048 

üXCC:: ".83.03 256.81 3"~2~~ 01 341t 07 374.0'3 

REZE(.;) 21f.77740 13301270 %t.300& 7511575 EM!n51B 

DKORNUi ı.07~ 0.367 •l-.555 ~ ac.o 
.ı:~...!'~ i~ 275 

KGNKUl 33bQı~ Q; 2474,ı. 20'3S.& 1862.8 1658~4 

Cizelge 6,11 'den de izlendigi gibi 5 yıllık ilk ya­

sUresinden sonra tiretime geçilmekte ve başlangıçta 

yUkseksınır tenörle (186.76 gr/ton>, izleyen yıllarda ise 

azalan sınır tenörlerle (154.95 gr/ton, 115.46 gr/ton ve 50 

gr/ton) çalışıldıgında, tUm maden yatagında 14709280 ton 

cevher işletilmektedir. 

Dinamik optimum sınır tenbr kararları dizilimi sonu­

cunda, %25 indirgeme oranıyle CR=0.25) toplam 5.4979 109 TL 

NBD elde edilmektedir. 

Statik sınır ten~r optimizasyonu sonucunda 115.464 

gr/ton' luk sınır tenör ile çalışılması halinde 3.31012 ıo9 

TL NBD elde edilebilecegi saptanmıştı. Bu durumda işletme, 

statik sınır tenör politikası yerine dinamik sınır tenbr po­

litikası uyguladıgında %66.094 (2.18778 ıo9 TL) daha fazla 

NBD elde edebilir. 
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Cizelge 6.11 Dinamik sınır tenbr optimizasyonu sonuçları. 

·' v:Li~q~ 

3 
1; 
ı:: 
._) 

b 

7 
8 

22 

~ .·{Çi:' ' ':'i 

'-• 1 

.'ı.- . : 
'· ·~· ~~ı ... .' ; ~i.rr.· 

ı 

5376 
537G 

47iC4 
4·~132 

!ı:fı~2 

Lrı:S~ 

.33Z:,Q . 
. 336Q. 

i 

,;,:_. · •. ~.<\i 

;i·.,/t.üTı} 

,-;, ~11'1"11 

~.lJ'l.l 

~~.0ı 

!Sb~ i& 
iöü.7f 

; ~.45 
;:;:;, tı 

,-, •• ıf"ı ' ~ 'ı '..Jf'ı!..· .,._ı J 

(~r-/·;.:.,-,j 

0: ·~~~ 
Qr.~ıı 

~ctZ 

~-~·ıı 
ı.Qıı 

3~3r. 0:~ 

25S. B~, 
25b,. E~ 

--ırr t: -ı 
C...JCh Cl.!. 

25f.,.8I 

~~CN/\ ~J; 

·( torı/ gurl) 

~:~0·3S~ 8 
2~-74, 0 
2.41l!ı ~ 

~it74. Q; 

2l~74ı0 

33EJJ~ 0 
33S0c0 

.J3S~cı 

33b0.0 

K'ı.tREZ 
(to~·ıJ 

13 
~) 

558340 
li i /[.80 
1ı57S5C~0 
23~~,5~·b0 

293f+E.e·0 

44 :-3~'l!Q)if, 
~·~st ı:e;:t 

590.341C0 
t.fi45S0(:J 
7E.5360~~ 

12SS3Sı0 

i370~S0~ı 

Y. r~BD T . NBD 
lT\ .nu \ ,,_J 

-3.0742E+09 -5.7754E+09 

B~ 957CE+eı9 -6. 3b72E+i~t 
lı:27~~~C.710 ··5~ 0l321E+10 
1 Qı63.eE+~.eı -4. Qt2B3~+:0 
B~ E.ı~;'3f'.E+12ıS -·3~ 1b23E+1~ 

7 .1180E+09 -2., 450:5E+i0 

3.2589E+~9 -S,B5S2E+09 

C*) Burada KULREZ= I.yıla kadar konsantratbrde işlenen cev­
her rezervini. Y.NBD= !.yılda elde edilen nakit akımı­
nın net bugünkü dee:ıerini·; T.NBD= I.y_ı_la __ kadar ~lc;le f?:di­
len nakit ~kımları~ın toplam net bugunku degerını gos­
termektedir. 



6.5. Yatırım Riskliliginde Sınır TenBr Kararlarının 

Etkilerinin ölçülmesi 

168 

Sınır tenör karar seçeneklerine baglı degişkenlerin 

degerieri ve optimizasyon koşul ları degiştirilmeden risk 

analizleri yapılarak, yatırım riskliliginde sınır tenör ka­

rarlarının etkileri ölçUlebilir. 

Sınır tenör kararlarında riskin etkilerinin ölçUle­

bilmesi, yani sınır tenör kararlarının risklilik derecele-

rinin belirlenebilmesi için ise, yıllık nakit akımlarını 

etkileyen di9er degişken ve parametreler hakkında örnekle­

rnelerin yapılması gerekir. Bu örnekleme işleminin gerçek 

verilerden elde edilmesi oldukça gUçtUr. Bununla birlikte, 

bunların gelecekte alabilecekleri degerler hakkında olası­

lık tahminleri yapılarak, rassal örneklenmeleri milmkUndUr. 

Bu amaçla, bu çalışmada rassal örneklerneye uygun olan Monte 

Carlo benzetim yöntemi temelinde bir risk analizi modeli 

geliştirilmiştir. Aşagıdaki bölUmlerde, bu modelin kurur-

ması, işletilmesi ve akış diyagramı açıklandıktan sonra, 

modelin çözUmUnden elde edilen sonuçlar yorumlanmıştır. 

6.5.1. Risk analizi benzetim modelinin kurulması 

Risk analizleri için benzetim modelinin kurulması ça­

lışmalarında, öncelikle yıllık nakit akımlarını etkileyen 

degişkenlerin saptanması gerekir. Modelin dışsal degişken­

lerinden karar verici tarafından kontrol edilebilen!er, mo-

delin girdi verilerini oluşturan parametrelerdir. Kontrol 

edilebilen bu degişkenlerin degerierinin gelecekte degişme-

yecegi, gelecekle ilgili belirsizlikler içermedi9i varsa-

yı lmaktadır. Karar verici tarafından kontrol edilemeyen ve 

aldısı degerlerle yıl lık nakit akımlarını önemli derecede 
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etkileyen dışsal degişkenlerin gelecekte alacakları deger-

ler ise, olasılıklı olarak belirlenir. Bu degişken ve pa-

rametrelerle, durum ve içsel degişkenler arasındaki matema-

tiksel ilişkiler belirlendikten sonra, 

neklemesi için hazır hale gelir. 

model benzetim or-

Benzetim orneklernesi belirli sayıda tekrarlanır. Her 

tekrardayeni ressal sayılar seçilerek, dagılım parametre-

leri belirli dışsal degişkenler için ressal 

yapılır. Modelin parametrelerine ve dışsal 

rassal brneklenen degerierine bagiı olarak, 

akımları ve karlılık olçUtleri hesaplanır. 

' orneklerneler 

degişkenlerin 

yıllık nakit 

Risk analizleri için geliştirilen benzetim model le­

rinde en yaygın kul lanılan karlılık blçtitleri NBD, lKO ve 

FMO 'nıdır. Bununla birlikte, yatırım proje seçeneklerinin 

karşılaştırılması halinde bu Uç olçUt birbirinden farklı 

sonuçlar verebildiginden, karar vericinin amacına uygun 

olarak bir tek blçUtUn tercih edilmesi gerekir. Bu çalış-

mada da, sınır tenör karar seçenekleri risklilik açısından 

karşıiaştırılacagından, benzetim modelinde NBD karlılık 

blçUtUnUn hesaplanmasına karar verilmiştir. 

Benzetim örneklemesinin belirli sayıda tekrarlanarak, 

her tekrardayeni bir ressal karlılık ölçUtUnUn belirlenme-

sinden sonra, karlılık olçUtlerinin olasılık dagılımları 

belirienebilmektedir. Bu olasılık dagılımlarına baglı ola-

rak da, istatistiksel yöntemlerle risk ölçlitlerinin hesap-

lanması mUmkUn olmaktadır. 

6.5.1.1. De9işken ve parametrelerin saptanması 

Modele dahil edilen dışsal degişkenlerden sınır tentir 

kararlarına baglı olarak deSerler alan ortalama tenör, iş­

letilebilir cevher rezervi, tiretim kapasitesi ve maden bmrU 
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gibi kontrol edilebilen degişkenlerin belirsizlik içermedi­

Si va:rsayılmaktadır. Ayrıca, ilk yatırım süresi, indirgeme 

oranı, yıllık çalışıla.n gLin sayısı ve dekapaj malzemeleri­

nin yogunlugu gibi proje parametrelerinin de belirsizlik 

içermedigi varsayılmaktadır. 

Gelecekte alabilecegi degerier hakkında nesnel veya 

bznel olarak olasılık tahminleri yapılan kontrol edilemeyen 

degişkenler ise şunlardır: 

- Yatırım giderleri, 

!şletme sermayesi, 

-Yıllık sabit Uretim giderleri, 

- Konsantratbr degişken giderleri, 

- Açık işletme degişken Uretim giderleri, 

Toplam tesis (metal kurtarma) verimi, 

- Yatırımın hurda degeri, 

- Metal satı$ fiyatları. 

Bu kontrol edilemeyen dışsal degişkenlerin benzetim 

modeli ile rassal brneklenebilmesi için, bunların olasılık 

dagılım tipleri ve parametreleri araştırılmaktadır. 

Açıklamalarda kısalık saglamak amacıyla, modelde yer­

alan kontrol edilebilen ve kontrol edilemeyen degişkenler­

le, proje parametreleri için kul lanılan sembol lerin anlam­

ları aşagıda verilmektedir. 

NN 

MM 

LA 

LF 

OXC ( I ) 

Kontrol edilebilen degişken ve parametreler şunlardır: 

Maden dmrU Cilk yatırım sUresi dahil). 

!.yatırım veya Uretim yılı (I=1,2, ... ,NN). 

!lk yatırım sUresi (yıl). 

Yatırımların amortisman sUresi Cyıl). 

Faiz ödeme sUresi (yıl). 

I .yılda işletilecek cevherlerin ortalama tenörU 

(gr/ton). 
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!.yılda konsantretör cevher besleme kapasitesi 

(ton/ gLin). 

!.yılda işletilecek cevherler için dekapaj 

oranı (m3/ton). 

Kontrol edilemeyen degişken ve parametreler şunlardır: 

R 

YVO 

YOG 

YFG 

DOL 

ORTP 

FF 

STD 

Rf< 

YATCI) 

SERM ( I ) 

SGID 

.KDG 

ADG 

TTR 

HD 

!1SF C I ) 

AMOR C I ) 

TFG<I> 

!ndirgeme (faiz) oranı. 

Yı ll ık vergi oranı. 

Dekapaj malzemelerinin bzgUl agırlıgı Cton/m3). 

Yıllık çalışılan gLin sayısı. 

1 ABD Dolarının TL degeri. 

Uretim bncesi yılın tahmini metal satış fiyatı 

ortalaması (cent/troyoz). 

Metal satış fiyatları tahmin hataları aritme­

tik ortalaması Cln cent/troyoz) . 

. Metal satış fiyatları tahmin hataları standart 

sapması (In cent/troyoz). 

Metal satış fiyatları regrasyon katsayısı 

( ln cent/troyoz). 

l.yıldaki yatırım giderleri CTL>. 

l.yıldaki işletme sermayesi giderleri <TL). 

Sabit tiretim giderleri <TL/yıl). 

Konsantretör degişken tiretim giderleri <TL/ton) . 

Açık işletme degişken tiretim giderleri CTL/ton). 

Metal kurtarma verimi (toplam tesis randımanı). 

Yatırımın hurda degeri <TL). 

l.yıldaki metal satış fiyatı <TL/gr). 

l.yıldaki tahmini amortisman giderleri <TL). 

l.yıldaki tahmini faiz giderleri <TL). 

Benzetim modelinde, yukarıda verilen kontrol edilebi­

len ve edilemeyen degiş.kenlerden etkilenen. onlara baglı 

olarak deSerler alan içsel ve durum degişkenleri için kul­

lanılan sembol ierin anlamları da şunlardır: 
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URG!CI) !.yıldaki toplam üretim giderleri C TL). 

SGEC!) I. yıldaki toplam satış gelirleri c TL) . 

NAKG C I ) I.yıldaki nakit girişleri <TL). 

NAJ<C(!) l.yıldaki nakit çıkışiarı CTL). 

NAKIT C ı) l.yııdaki net nakit akımı C TL) . 

VOKAR C I ) l.yıldaki vergi öncesi kar C TL) . 

VERGı C I) l.yıldaki vergi miktarı <TL). 

Al'"! ORT C I ) I.yıldaki amortisman giderleri <TL) . 

FG C 'l ) I. yıldaki faiz giderleri (TL) . 

6.5.1.2. Kontrol edilemeyen dışsal degişkenlerin olasılık 

dagılımlarının belirlenmesi 

Kontrol edilemeyen dışsal degişkenlerden R, YVO. YOG, 

YFG ve DOL'un fizibilite projesinde tahmin edilen deger­

Ieri için olasılık tahminieri yapmak mtimktin olamamıştır. 

MSF<l) ların tahmininde kullanılan ORTP, FF, STD ve RK ise 

geçmiş yıllara ait gtimtiş metal i satış fiyatları üzerinde 

yapılan çalışmalar sonucu saptanmıştır. 

YA T C l ) , S ER 1"1 C I ) , S G I D , K D G , AD G , TT R ve H D i ç i n i s e 

işletme uzmanlarının görüşleri dogrultusunda, fizibilite 

projesindeki nokta tahmin degerierinin alt ve Ust ytizde 

degişme oranları tahmin edilmiştir. Bu şekilde yapılan 

araiık tahminleriyle, bu degişkenleri enkUçilk, olası ve 

enbUyUk degerieri <parametreleri) belirli üçgen dagılımlı 

degişkenler olarak modele dahil etmek mümkün olmuştur. 

Uçgen dagılıml! degişkenlerin parametreleri Cizelge 6,12 ' 

de verilmektedir. 

Fizibilite projesinde ilk yatırım sUresinin 5 yıl ol­

dugu belirtilmekle birlikte, yatırımların 6 yılda tamamlan-

ması planlanmaktadır. Projenin 1983-1986 yıl ları arası ya-

tırımiarı tamamlanmış oldugundan, YATCI) iki yıl için ayrı 
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Cizelge 6.12 Uçsen degılımlı deqişkenler için tahmin 
edılen degişim araTık sınıfları ve olasıiık 
dagılım parametrelerinin degerleri. 

DEGISKENLcR De~i:;im aralik Dagilim par-aıııetr-e ·d eger-ı l et i 
sirıideıri 

Sirııgesi Birimi Alt (;ı:) IJst(;ı:) E':·; ~.UC \Ili {a.i ülasi (~.) E rı buyuk (b) 

YAT(5l 10 9 TL -10.0 20.0 7&43.50 8715.0~ 10458.00 

YAT(6) )09 TL -10.0 20.0 3Eı55,B~ 3%2.~0 4754.4~ 

SERM(5l 109 TL -10.0 30.0 5110.20 5678.00 7381.40 

SER~i (til 109 TL -10.0 30.0 1703. 7fl! 1893.00 2460.90 

SGID 109 TL -10.0 3t.0 1704.42 1893.80 2461.94 

KDG TL/Tcırı -10.0 4~.0 7196.453 7996.07 12194. 50~ 

ADG TL/Teırı -10.0 30.0 516.379 573.754 745.Bae 

~-~R 'j. -26.0 18.5 0.600 0.S75 0.800 

HD Hi9 TL -10.0 50.0 i3S0.00 1500.00 2250c00 

ayrı ele alınmaktadır. SERl"l ( I ) olası degeri, fizibilite 

projesinde tahmin edilen degerdir. SGID olası degeri yar-

dırncı i...initeler, idari işler, açık işletme ve konsantratör 

personel giderleri, bakım-onarım giderleri, satış masrafla­

rı, genel Uretim ve diger giderlerin toplamından oluşmakta-

dır. ADG olası degeri yıl lık işçilik, işletme malzemesi, 

yakıt, yag ve ene:r·.ji gide:r·ieri toplamının yıllık ür-etim ve 

dekapaj miktarına oranıyle hesaplanmaktadır. I<DG olası de-

geri ise yıllık işçilik, işletme ma.lzemesi. basınçlı hava, 

yag, eleletr-ik ve su giderler-i toplamının konsantr-atöre bes­

lenen yıl lık cevher miktarına oranıyle hesaplanmaktadır. 
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TTR olası degeri, Alman Krupp firması tarafından yapılan 

analiz sonuçlarından alınmış olup, bu analizlerde cevherli 

formasyonların niteliSine gbre metal kurtarma veriminin %50 

ile %80 arasında degiştiSi, cevherli formasyonların uygun 

bir şekilde karıştırılması halinde ortalama %67.5 olacagı 

saptanmaktadır<14). HO olası degeri de, fizibilite pro­

jesinde tahmin edilen degerdir. 

Geçmiş yıllara ait metal satış fiyatlarının degişimi­

ne ve bu degişimde rassal olayların etkinligine baglı ola­

ra k , ge 1 e c e k te k i M SF ( 1 ) 1 1 ar ı n ı ta h m i n et m e k m Um k U n d Ur . B u 

nedenle, bu çalışmada gUmUş metal i satış fiyatlarının 

CGMSF) 1955-1986 yılları arasında ABD borsalarındaki degi­

şimi ele alınmış olup, ABD genel sanayi indeks rakamlarına 

gbre düzeltilen 1986 yılı sabit degerieri kullanılmaktadır 

CCizelge 6,13 ve Şekil 6,8). Bu verilere baglı olarak ge-

lecekteki i1SFC I) 1 larının tahmini ve bu tahminlerde rassal 

olayların etkilerini araştırmak amacıyla oneelikle regras­

yon-korelasyon analizleri yapılmıştır. 

Regresyon-korelasyon analizinde regresyon denklemi, 

GMSF' larının normal veya logeritmik degerieri bagımlı de­

gişken CY), yıllar bagımsız degişkerı (X) olmak üzere; 

Y = a + b.X 

eşitliginde oldugu gibi oluşturulmaktadır. Burada, a= reg-

rasyon sabitini, b= regresyon katsayısını gbstermektedir. 

Regrasyon denkleminin elde edilmesi için en kUçUk kareler 

ydntemi uygulanmaktadır. Normal ve logaritrnik GMSF' ları 

için yapıian regresyon-korelasyon analizleriyle hesaplanan 

a ve b katsayıları ile korelasyon katsayısı ve tahminierin 

standart hatası Cizelge 6,14 'de verilmektedir. 

(14)"Assesment and Preliminary of Gümüşkoy Silver Project 
for Etibank", Krupp lndustrie und Stahlbau, April 1980. 
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ABD Borsalarında gerçekleşen gumuş metali 
cari satış fiyatlarının genel sanayi indeks 
sayılarına gdre dUzeltilmiş 1986 yılı sabit 
satış fiyatrarı. 

ABD Gerıtü Güi~Us r.ıetali Gürıırış illetali 
YILLAR Sarıayi Irıdex Cari Satiş 1985 Yili Sabit 

Sayilari Fiyatıari Fiyatıari 
( cerıt it r'oyoz l (cerıt /ir'f.ıyoz) 

1 9"'.J5( il 100.0 89.10 313.528 
195G( 2) 100.0 90.83 319.708 
1957( 3) 100.0 90.82 319.b8fı 
1958( 4i 100.0 89.04 313.435 
1959\ sı 100.0 91.20 321.031 
1960( bl 100.0 91.38 321.540 
1%1 { 7) 100.0 92.45 325.420 
19()2( Bl 100.0 108.38 381. 4&Q\ 
1%3{ 9) 100.0 127.91 450.250 
1954 (10) 1\10.0 129.~~ 455.135 
1%5(11) 102.0 129.30 44fı.212 
19b6 (12.) 106.0 12'3.30 423.374 
1967\ 13) 105.0 i54.97 514. E.u 
1%8(14) 108.0 2~4.4G &'3&. '3fE 
1%9(15) 113.0 179.07 557.8~:2 
1970(16) 117.0 177.08 532. 7tı0 
1971 (17) 120.5 175.20 5ii. 785 
1972(18) 126.4 1fi8. 4& 459.115 
1973(19) 143.9 255.75 625.&16 
1974!C.'0l 17~.8 iı7ilJ,80 '970.253 
1975(21) 184.9 441.85 841. :tiE! 
1976(22) 1'34.2 435~35 78'3.093 
1977(23) 205.'3 462.30 790.337 
1978(24) ·)·)·j 1 

1-L...L-t\J 540.\?iS 855.202 
197'3(25) 255.2 110'3. 3& 1530.:78 
1980!2Sl 295.8 1433 •. 21 1705~512 
19&1(27i 327.3 1051.84 1131.215 
1982(28) 33b.5 794. 73 831M335 
1983(2'3) 340.2 1144. i3 1183.Si3 
19b4i30i 345.8 814. '07 628. 5f;2 
1'385(31) 349.0 520.00 ti25.330 
19BE.\32l 352.0 610. ~ı~ tıe~. Qi~tl! 
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1980 1985 

GUmUş metal i satış fiyatlarının CGMSF) yıl !ara 
ba~JI ı degişimi. 

Cizelge 6.14 Normal ve logeritmik GMSF' ları için yapılan 
regresyon-korelasyon analizi sonuçları. 

Normal Logaritmik( ln) 
Gl1SF' ları GMSF'Iarı 

Regrasyon sabiti ( a) 207. 194 5.65868 

Regrasyon katsayısı (b) 27.2151 0. QL~30L>35 

ı<orelasyon katsayısı ( r) 0.73 o. 81+09 

Standart hata (Sy) 235.348 0.255776 
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Cizelge 6,14 'den de 

normal degerieri için r=0.73 

görLilecegi gibi GMSF' larının 

iken, logaritmik de:3erleri 

için r=O.ô409 'dur. Bu nedenle Gl"lSF' larının logaritmik bir 

trendle arttısı söylenebilir. 

Gl1SF' larının yıllara bag! ı olarak fonksiyonel degişi­

minde, yıllar ile GJvlSF' ları arasındaki ilişkinin derecesini 

gösteren korelasyon katsayısının tam (+1 veya -1) olmaması 

durumunda, bu katsayının gU~enirliginin test edilmesi gere-

kir. korelasyon katsayısını~ gUvenirliginde gözlem sayısı 

önemlidir. Gözlem sayısı art0ıkça rassal nedenlerin etkisi 

azaldıgından, korelasyon katsayısının gUvenirligi ar­

tar-<15) ve Gi·!SF' ları i le yıllar arasındaki ilişki anlami ı 

olur. 

GMSF' larının regrasyorı--korelasyon analizinde 32 yıl­

lık veriler kullanıldıgından, korelasyon katsayısının guve­

nirligini test etmek için varyans analizi yapılmıştır. Lo­

garitmik GMSF' larının korelasyon katsayısı daha bUyUk oldu­

gundan, varyans analizi sadece bu degerler için yapılmış-

tır. 

Varyans analizinde, açıklanan degişkenligin c&2y~V> 

açıklanmayan degişkenlige c&2y_y') oranı olan F degeri; 

F = 
&2·y'-Y 

&2y- y' 
= 

5.05428 

0.06978 
= 72.4285 

eşitligi ile hesaplanmıştır<16), Degişl<enler 

ilişkinin olmadıgını ifade eden H0 , 

olan Hı hipotezler-i; 

H0 Fl = O 

Hi R = O 

ve bunun 

arasında. 

seçenesi 

(15)GuRTAN,I<., İstatistik ve Araştırma. l1etodları, Lu. Ya­
yınları, No:29Lı-1, !stanbul, 1982, s.529. 

(16)GuRTAN, a. g.e., s.804 . 
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ileri silrUlmilştilr. GUvenirlik sınırı a=0.001, açıklanan 

degişkenligin serbestlik derecesi, 

f1 = k - 1 = 2 - 1 = 1 

olup, açıklanmayan degişkenligin serbestlik derecesi ise, 

f2 = n - k = 32 - 2 = 30 

dur. a, fı ve f2 degerierine baglı olarak F çizelgesin-

F = 13.29 
Ci 

bulunmuştur. Hesaplanan F>F - a oldugundan, H0 hipotezi ka-

bul edilmez ve Hı hipotezi kabul edilir. Bu durumda, de-

gişkenle:r arasında ilişkinin varoldugu ve a=O.OOl gUveni:r-

lik sınırına gb:re anlamlı oldugu sbylenebili:r. 

Logaritmil< GMSF' ları için korelasyon katsayısı anlam­

lı oldugundan, gelecek yıllar için GMSF' larının tahmininde 

regrasyon dogrusu ve bu dogrudan sapmaların <tahmin hatala-

:rının) rassal brneklenmiş degerieri kul lanılabil ir. Kore-

!asyon katsayısının anlamlı olmadıgı durumlarda ise rassal 

yilrilyilş ybntemi kul lanılmaktadı:rC18l, 

Veri sayısının yeterince bilyUk olması halinde, tahmin 

hatalarının regrasyon dogrusu etrafındaki daSılımının nor-

mal dagılıma uyacagı kabul edilmektedi:r<19). Tahmirı ha-

talarının regrasyon dog:rusu etrafındaki dagılımının aritme-

tik ortalaması kuramsal olarak sıfırdır. Standart sapma 

ise degişkenler arasındaki ilişkinin derecesi azaJelıkça bü­

yür. 

C 1 7 ) G URT AJ>,J , a . g . e . , s . 814 • 
C18)Rassal yürüyüş ybntemi için bkz.: RUDENNO,V., "Rarıdom 

Walk Modeis of Future Metals Prices", IMM-Transactiorıs, 
April 1982, pp.A71-A74 ; RENWICK,F.B., Introduction to 
Investments and Finance, The MaaMillan Comp., New York, 

1 
~97~, PB·30::.S-338 .. , . 

(l:::JJSERPER,u., rstatıstık, Filiz Kitabevi, !stanbul, 1981, 
s.282 : GURTAN, a.g.e., s.562. . 
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Tahmin hataları dagılımının normal ligi kanıtlandıktan 

ve standart sapması (standart hata) hesaplandıktan sonra 

GMSF' larının regrasyon tahminlerinden sapmaların rassai br-

neklenmesi mUmkUn olabil{r. Bu nedenle aşagıda, tahmin ha-

taları dagılımının normal ligi araştırılmaktadır. 

Logaritmik GMSF' ları tahmin hataları dagılım paramet-

releri; 

Aritmetik ortalama (~) = -1.2219 ıo-6 

Standart sapma (O") = 0.255776 

olarak hesaplanmıştır. 

Logaritmik GMSF' ları tahmin hataları dagıl ımının nor­

mal dagılıma uygunlugunu saptamak için Kolmogorov-Simirnov 

testi yapılmıştır. 

istatistik; 

Kolmogorov-Simirnov testinde kul lanılan 

I:J. = max ı F (X i ) - F' (X i ) ı 
i 

d ir ( 20) . Burada; 

z2 
z 

J 1 2 
FCXi) = e 

V2n' 
-ro 

X i - x 
z = 

II 

dz 

Xi = kUçUkten bUyUge sıralanmış i'inci logaritmik 

GMSF degeri, 

i 

N 

(20>BEYAZIT,M. ve OGUZ,B .. MUhendisler !çin !statistik, 
Birsen Yayınevi, !stanbul, 1986 .• s. 1.49 . 
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N = örnel: l erne boyutu ( =32), 

dur. Logaritmik GMSF' ları tahmin hataları için; 

/:; = o .. 18055 

hesaplanmıştır. N=32 ve güveni.r·lik sınırı a =0.20 için !J. 
a 

çizelgesindenC21); 

elde edilmiştir. Logaritmik GMSF' ları tahmin hataları için; 

6:: 0.18055 < /:; = 0.186 
0.20 

oldugundugundan, bunların dagılımının normal oldugu soyle­

nebilir. 

Logaritmik GMSF' ları tahmin hataları normal dagılıma 

uydugundan, tahmin hatalarının rassal örneklenmesinde bu 

da8ılımın parametreleri kullanılabilir. 

Yukarıda yapılan analizler sonucunda, MSF(l)'ların 

tahmininde logaritmik GMSF' ları regrasyon katsayısı ve tah­

min hataları dagılım parametrelerine uygun, rassal ornekle-

me degerierinin kullanımına karar veri !miştir. Bu konu , 

Böltim 6.5.1.4. 'de daha ayrıntılı olarak açıklanmaktadır. 

6.5.1.3. Rassal sayıların elde edilmesi 

Rassal örneklemelerde gerekli olan rassal sayıları 

tUretebilmek için geliştirilmiş bir çok yöntem vardır, fa­

kat bunların hiçbirinin tam olarak rassal sayı dizisi tU-

rettikleri kanıtlanamamıştırC22l. Ayrıca, modelde bu 

(21 )BEYAZ IT ve OGUZ, a. g. e., s.151 . 
C22>SENESEN,U., Riskli Yatı~ım önerilerinin Deqerlendiril­

ıiıesi~ :t.T.i~i. Kütüphanesi, Sayı:l214, !stan6ul, 1982, 
s.lO;..ı . 
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yöntemleri kul lanarak rassal sayı tilretilmesi ve bunların 

rassal olup olmadıklarının sınanması oldukça fazla bilgisa-

yar zamanı gerektirmektedir. Rassal sayılar çizelgesi de-

gerlerini bilgisayar bellegine kaydederek daha sonra kulla­

nılması işlemi de oldukça fazla bilgisayar bel !ek kapasite-

si gerektirmektedir. Bu nedenle, rassal sayıların elde 

edilmesi çalışmalarında bilgisayarın RND arşiv fonksiyonu 

kul lanılmıştır<23). RND arşiv fonksiyonu, rassal örnek­

lemeler için her çagırılışında sıfır ile bir arasında tek­

dUze dagılmış rassal sayılar vermektedir. 

6.5.1.4. Degişkenlerin rassal örneklenmesi 

Risk analizi benzetim modelinin her çözUmUnde, elde 

edilen rassal sayılara ve dışsal degişkenlerin daSılım pa­

rametrelerine uygun olarak rassal örneklemeler yapılmakta­

dır. 

MSFC!) 'lar dışındaki diger degişkenlerin Uçgen dagı­

lım parametreleri belirlenmiş oldugundan, modelde bu para-

metrelere uygun örneklemeler yapılmaktadır. 1"1 S F C l ) ' l a r ı 

için ise öncelikle regresyon tahminieri yapılmaktadır. Bu 

tahminlerde meydana gelebilecek hatalar ise, rassai örnek-

lenmektedir. Tahmin hataları dagılımı normal oldugundan, 

modelde bu tahmin hataları, normal dagılımın özelliklerin­

den faydalanılarak rassal örneklenmektedir. 

Modelde, Uçgen dagılımlı dışsal degişkenlerin örnek­

lenmesinde kul !anılan, fakat daha önce açıklanmayan degiş­

kenlerin anlamları aşagıda verilmektedir. 

XXCS,P) Uçgen dagılımlı dışsal degişkenlerin parametre 

deger 1 er· i. Burada S parametre sayısını göster-

mekte olup, enkUçUk deger a=l, olası deger k=2, 

C23)Model, MONROE EC8800 tipi bir bilgisayarda işletilmek­
tedir~ 
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enbUytik deger b=3 olmak Uzere 5=3 'dUr. P i se., 

XCP) 

Uçgen dagılımlı dışsal degişkenierin sayısını 

göstermekte olup Cizelge 6,12 'de verildikleri 

sıra ile tanımlanmaktadırlar ve P=9 'dur. 

uçgen dagılımlı dışsal degişkenler için hesapla­

nan örnekleme degeri. 

uçgen dagılımlı degişkenler için rassal örneklemede, 

önce RND arşiv fonksiyonundan bir rassal sayı çekilmekte ve 

bu sayı RAS olarak tanımlanmaktadır. 

lerine göre de; 

Dagılımın parametre-

UK = CXXC2,P)-XXC1,P))/CXXC3,P)-XXC1,P)) 

eşitligi ile UK degeri hesaplandıktan sonra, RAS ile karşı-

laştırılmaktadır. Eger RAS i UK ise, 

XCP) = XXC3,P)-SQRCCXXC3,P)-XXC1,P))*(XXC3,P)­

XXC2,P))*(1-RAS)) 

eşi tl iSi; eger RAS < UK ise, 

XCP) = XXC1,P)+SQRCCXXC2,P)-XX<1,P))*(XXC3,P)­

XXC1,P))*RAS) 

eşitligi kul lanılarak XCP) örnekleme degeri hesaplanmakta­

dır. 

Uçgen dagılımlı degişkenler için XCP) örneklemeleri 

yapıldıktan sonra; 

YATC5) = XCU 

YATC6) = XC2) 

SERf"i(5) = XC3) 

SERMC6) = XC4) 

SGID = XC5) 

I<DG = XC6) 

ADG = XC?) 

TTR = XC8) 

HD = X ('?i) 
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atamaları yapılarak, ilgili degişkenlerin rassal degerieri 

belirlenmektedir. 

AMORTCJ) ve FGC!) 'lar ise geçmiş yıllarda gerçekle­

şen YATC!) '!ara ve rassal örneklenen YATCJ) 'lara baglı 

olarak belirlenmektedir. Bunun için, geçmiş yıllarda ger­

çekleşen YAT(J) 'lar ile r·assal örneklenen YATC!) 'lar top­

lanarak TYAT ve projede tahmin edilen yatırımların toplamı 

olan ILKYAT hesaplanmaktadır. Bunların birbirine oranı 

olan YO 'da, 

YO = TYAT 1 !LKYAT 

eşitligi ile bulunduktan sonra, 

Ai"lORTCJ) = AMORCl)*YO 

FG(l) = TFG(l)*YO 

ilişkileri ile amortisman ve faiz giderlerinin rassal ör­

neklenmiş degerieri belirlenmektedir. 

MSFC!) 'ların rassal örneklenmesinde öncelikle, loge­

ritmik Gi"ISF 'ları için regresyon tahminleri yapılmaktadır. 

Logeritmik GMSF 'larının regresyon tahmininde, 

LNP = LOGCORTP) 

YYC!) = LNP + CRK*Cl-MM)J 

eşitlik!er·i kull8.nılrnakts.dır·a Uretim, ilk yatırımın tamam-

landıgı MM 'inci yıldan sonra başladıgından, regresyon tah­

mininde RK ile (!-MM) çarpılmakta ve LNP ile toplanmakta­

dır. 

Logaritmik G!•lSF 'larının regresyon tahminleri olan 

YYCJ) 'ların hesaplanmasından sonra, tahmin hataları için 

rassal örneklemeler yapılarak, MSFC 1) 'lar belirlenmekte-

d ir·. Tahmin hatalarının rassal örneklenmesinde ise önce-

li k 1 e .• RND arşiv fonksiyonundan elde edilen 

için Ahrens-Dieter yöntemi ile TRPN standart 

rassal sayı 

ncırrnc:ı.J deger· i 
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hesaplanmaktadır. Tahmin hataları dagılım parametreleri 

olan FF ile STD ve rassal sayılarla hesaplanan TRPN 'ye 

baglı olarak da; 

YCJ) = YY<I> + <TRPN*STD+FF) 

eşitıigi ile logaritmik GMSF 'ları rassal örneklenmektedir. 

YCJ) 'lara baglı olarak da; 

MSFCJ) = EXPCY(J))*DOL/3110.35 

ilişkisi ile TL/gr olarak ifade edilen MSF(!)'Jar hesaplan­

maktadır. Burada, 1 troyoz=31.1035 gr ve 1 dolar=lOO cent 

oldu:3undan, MSFC I) 'ları TL/gr olarak ifade edebi !rnek için 

EXPCYCJ)) ile DOL çarpıldıktan sonra, 31.1035x100=3110.35 

sayısına bö!Unmektedir. 

6.5.1.5. Degişkenler arası ilişkiler 

Benzetim modelinde, olasılık dagılım parametreleri 

tahmin edilen dışsal degişkenler için rassal örneklernelerin 

yapılmasından sonra, yıllık nakit akımları belirlenebilmek­

tedir. Bu bb!Umde, yıllık nakit akımlarının hesaplanmasın­

da etkili olan dışsal degişkenler ile modelin içsel ve du­

rum degişkenleri arasındaki fonksiyonel ilişkiler açıklan­

maktadır. 

Yillık nakit akımları, nakit girişleri toplamından 

nakit çıkışları toplamının çıkarılmasıyla aşagıdaki 

eşitlikteki gibi hesaplanmaktadır. 

NAKIT C ı ) = NAI<G < ı ) - NAKC C I ) 

!lk yatır·ım sü:ı:·esi içinde CI i l"lf1 ise), 

NAKG C ı ) = O 

NAKC( I) = YATC I) + SERi"!( I) 

dır. Uretim başlangıcından (1 >MM) madenin tUkenmesine 
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kadar geçen yıllar CI=MM+l 'den NN'e) için ise nakit giriş 

ve çıkışları, 

NAKGC I) = SGE< I) + AMORTCJM) + FGCJi"l) 

NAKCCJ) = URG!Cl) + YATCJ) + SERMCI) + VERGICJ) 

eşitlikleriyle hesaplanmakta ve son tiretim yılında CI=NN> 

nakit girişlerine, yatırımın hurda degeri de eklenmektedir. 

NAKG < l ) = NAKG C I ) + HD 

Amortisman ve faiz giderleri tiretimin başlangıç yı­

lından CI=MM+l) itibaren sdzkonusudur. Bununla birlikte, 

amortisman giderleri LA, faiz giderleri ise LF kadar yıl 

için sozkonusu oldugundan; 

J M = I - t·1M 

tanımlanarak, bu giderlerin ilgili tiretim yılında geçerli 

olması saglanmaktadır. 

Yıl lık nakit girişlerini oluşturan satış gelirleri 

ise konsantratbr kapasitesine, beslenen cevherlerin ortala­

ma tenorUne, toplam tesis verimine, metal satış fiyatlarına 

ve yılda çalışılan gUn sayısına baglı olarak; 

SGE< 1) = I<ONKC 1) *OXCC I) *TTRC I) *YFG*MSFC I) *I<R 

eşitligi ile hesaplanmaktadır. Kullanılan kapasite oranını 

ifade eden KR, son tiretim yılında kalan cevher rezervi mik­

tarına CKAREZ) baglı olarak; 

KR = KAREZ 1 CKONKCI)*YFG) 

eşitliSi ile bulunmaktadır. Son Uretim yıllarına kadar 

olan yıl larda ise KR=l alınmaktadır. 

Yıllık Uretim giderleri ise sabjt, konsantratdr de­

gişken ve açık işletme degişken giderleri ile ilişkili ola­

rak; 
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URG!(!) = SGID+<CKONKCll*KDG)+((l+DKORNCIHKONKCl)* 

ADGll*YFG*l<R 

eşitligi ile hesaplanmaktadır. Amortisman ve faiz giderle­

rinin söz konusu oldugu yıllarda ise yıllık Uretim giderle­

rine, 

URGI (J) = URGI Cl) + AMORTCJM) 

URGI Cl) = URGI Cl) + FGCJM) 

eşitliklerinde oldugu gibi amortisman ve faiz giderleri ek­

lenerek, vergi öncesi kardan çıkarılması saglanmaktadır. 

Vergi öncesi kar, 

VOKAR<i l = SGECJ) - URGI (ll 

eşitligi ile bulunmakta ve bir onceki yılda (l-1) zarar 

varsa CVOKARCJ-1) < 0), bu zarar bulunulan yılın vergi ön­

cesi karından çıkarılmaktadır. 

Vergi oneesi kar ile yıllık vergi oranının çarpılma­

sıyla da vergi miktarı, 

VERGI C l ) = V O KAR C I l * YVO 

eşitliginde oldugu gibi bulunabilmektedir. Vergi oneesi 

kar negatifse, yani zarar sözkonusu ise VERGI (J)=O alınmak­

tadır. 

örneklenmesi Modelin dışsal degişkenlerinin rassal 

sonucunda NAKITCil 'ların belirlenmesinden sonra, NBDCl<> 

karlılık ölçütUnUn hesaplanması işlemine geçilmektedir. K' 

ıncı benzetim örneklemesi sonucunda belirlenen NAKIT(!)' la­

ra baglı olarak, 

NBD(Kl = NBDCKl + CNAKITll)/l(l+Rl**JM)) 

eşitligi ile NBDCK) hesaplanmaktadır. örnekleme başlangı­

cında NBDlKl=O alınmaktadır. Yukarıdaki eşitlikte de gb-

rUldi..tgü gibi 'ıncı yılın nakit akımının MM 'inci yıldaki 
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bugUnkU degerieri bulunarak NBDCK) hesaplanmaktadır. Son 

üretim yılında KR < 1 olması durumunda ise, 

NBD C I() NBD<!O + CNAKJT(J)/((1+R)**CCJM-1+KR))) 

eşitligi kullanılmaktadır. 

6.5.1.6. NBD karlılık ölçütü olasılık dagılım parametre­

lerinin belirlenmesi 

Risk analizi benzetim örnekleme işlemleriyle, KK adet 

NBD karlılık ölçütUnUn hesaplanmasından sonra, bunların 

olasılık dagılım parametreleri belirlenmektedir. Olasılık 

dagılım parametrelerinin belirlenmesinde uygulanan işlemler 

şunlardır 

- NBDCK) 'lar kUçUkten bUyUge dogru sıralanmakta, 

- NBDCK) 'ların enküçük CMIDE) ve enbUyük CMADE) degerieri-

ne baglı olarak Sturges kuralı ile sınıf aralıkları hesap­

lanmakta, 

-Hesaplanan sınıf aralıgına uygun bir aralıkla NBDCK) 'lar 

sınıflandırılmakta ve her sınıfa düşen frekanslar belirlen­

mektedir. 

- Sınıflandırılmış frekans serisinin kUçUltUlmUş degerieri 

kul lanılarak sıfır etrafındaki ve aritmetik ortalama etra­

fındaki momentler hesaplanarak Sheppart düzeltmesi yapıl­

maktadır. 

- Momentler yardımıyla da NBDCK) dagılımlarının, 

Beklenen degeri CXORT), 

Standart sapması (SSAP), 

Varyasyon katsayısı CVARl, 

Carpıkl ık degeri CALFA3), 

Basıklık deseri CALFA4), 

ve diger dagılım ölçütleri hesaplanmaktadır. 
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6.5.2. Modelin işleyişi ve akış diyagramı 

Benzetim modelinin yapısını ve işleyişini genel ola­

rak açıklayabilmek için Şekil 6,9 'da verilen akış diyagra­

mı hazırlanmıştır. 

Şekil 6,9 'dan da gbrUldUgU gibi benzetim boyutunun, 

proje parametrelerinin, dışsal daSişkenlerinin olasılık da­

gılım parametrelerinin ve sınır tenbr optimizasyonu sonu­

cunda elde edilen verilerin okutulmasından sonra benzetim 

işlemine geçilmektedir. Benzetim işlemi K=1 'den başlaya­

rak KK 'kez tekrarlanmaktadır. Her tekrardaseçilen rassal 

sayılara baglı olarak dışsal degişkenler rassal drneklen­

mektedir. Bunlara baglı olarak da, maden bmrUnce Cl=l 'den 

NN 'ye kadar) yıl lık nakit akımları hesaplanmaktadır. lik 

yatırım sUresi ile tiretim yıl larının toplamı olan NN, sınır 

tenor optimizasyonu kararlarına baglı olarak deger almakta­

dır. Yıllık nakit akımlarının CNAKJT(J)) belirlenmesinden 

sonra NBDCK) karlılık blçUtU hesaplanmaktadır. Bu işlemle­

rin tamamlanmasından sonra ise dışsal, içsel ve durum de­

gişkenleri sıfırlanarak, yeni benzetim orneklernesi için 

bilgisayar bel leginde boş alan yaratılmaktadır. 

Benzetim işlemi KK 'kez tekrarlanarak NBD(K) 'ların 

hesaplanmasından sonra, bunlar sınıflandırılrnakta, dagılırn 

parametreleri hesaplanmakta, Ki-kare testi yapılmakta ve 

sonuçlar yazdırılmaktadır. 

Modelin BASIC dili ile yazılan RISK isimli bilgisayar 

prograrnında CEk-6) dışsal degişkenlerin brneklenmesi, 

NBDCK) 'ların sınıflandırılması, dagılırn parametrelerinin 

hesaplanması ve Ki-kare testi için alt programlar gelişti­

rilmiştir. Ana programın işleyişi sırasında, bu alt prog­

rarnlar GOSUB deyimi ile gbreve çagırılrnaktadır. 



Şekil 6 eı 

Log~ritınik ~~S~'ları 

Regrasyon Tahminleri 

Dışsal ~egi9kenlerin ı 
Rassal Orneklenmesi 

Yıllık Nakit Akımlarının­
NAKIT(I)- Hesaplanması 

NBD(K)'nın Hesaplanması 

Nakit Akımı Değişkenlerinin 
Sıfırlanması 

NBD(K)'ların Sınıflandırılması, 
Da~ılım Parametrelerinin Hesap­
lanması ve Ki-kare Testi 

Sınıflandırılmı~ Serinin Fre­
kanslarının, Dağılım Parametre­
lerinin ve Ki-kare Testi Sonuç­
larının Yazdırılması 

~~--------------~ 
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Risk analizi benzetim modeli bilgisayar progra­
mının <RISK) akış diyagramı. 
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6.5.3. Modelin çözUmU 

Yukarıdaki bdlUmlerde açıklanan risk analizi benzetim 

modelinin çbztimti için RISK isimli bilgisayar programı ha-

zırlanmıştır CEk-6). Model, statik ve dinamik sınır tentir 

kararları için ayrı ayrı çbztilmtişttir. Statik sınır tendr 

optimizasyonunda seçenek sayısı fazla oldugu için benzetim 

boyutu CKK) ktiçUk tutulmuş olup, KK=250 alınmıştır. Bunun-

la birlikte, statik optimum sınır tentir kararı için benze­

tim boyutu KK=lOOO alınarak yeniden çdzUm yapılmıştır. Di­

namik optimizasyonla elde edilen sınır tenbr kararları için 

de benzetim boyutu KK=1000 alınarak çbzUm gerçekleştiril-

miştir. 

Aşagıdaki bbltimlerde, sınır tenbr kararları için mo­

delin çdztimtinde okutulan veriler ile elde edilen çıktılar 

ve bunların yorumları açıklanmaktadır. 

6.5.3.1. Verilerin okutulması 

Modelin çdzUmU için, daha önceki hdltimlerde degerieri 

açıklanan KK, PP, SC' 
::J, MM, 

metreleri okutulmaktadır. 

R, YFG, YOG. LA, LF ve YVO para-

Bundan sonra ise YATCl), AMOR(J) 

ve TFGC!l okutulmaktadır<24>. 

MSFCJ) 'larının, ı'egrasyon tahminleri ve bunlarda ya-

pılabilecek tahmin hatalarının rassal örneklenerek saptana-

bilmesi için de RK, ORTP, STD, FF ve DOL parametrelerinin 

degerieri okutulmaktadır (Çizel ge 

C24)Bu modelin işletiminde okutulan YAT(J) degerleri, daha 
önceki yıllarda (!=1,2,3,4) gerçekleşen yatırım deger­
Ieri olup, bunlar Cizelge 6,6 'da açıklanmıştır. 
AMORC!l ve TfGCll de9işkenleri ise daha önceki bdltim­
lerde AMORT(J) ve FGCll sembolleri ile tanımlanmış olup 
deSerieri Cizelge 6,7 'de verilmiştir. 
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MSF<I> 'larının tahmininde ve tahmin hatala­
rının rassal brneklenmesinde kullanılan pa­
rametrelerin degerleri. 

Parametrenin De.geri ve birimi 
sembolü 

RK 0.0430435 ( 1 n cent/troyoz) 

ORTP 1136.91 ( cent/troyoz) 

STD 0.255776 ( l n cent/troyoz) 

FF o. o ( 1 n cent/troyoz) 

DOL 795.0 ( TL/Dolar) 

uçgen dagılımlı dışsal degişkenlerin dagılım paramet­

releri ise XX<S,Pl matrisi ile okutulmakta olup, bunların 

degerieri Cizelge 6,12 'de verilmiştir. 

Sınır tenör kararlarına baglı olarak degerler alan 

degişkenlerin, karar vericinin kontrolunda oldugu varsayıl­

dıgından, herbir sınır tenbr kararı için modelin çözUmUnde, 

bu degişkenler ayrı ayrı okutulmaktadır. Statik sınır te-

nbr kararları için modelin çbzUmUnde okutulan degişkenlerin 

s em bo 1 1 er i ve deger 1 er i Cizelge 6,16 'da verilmiştir. Bu 

degişkenlerin degerieri tUm Uretim yıl ları için sabittir. 

Dinamik optimizasyon sonucunda elde edilen sınır te­

nör kararları için risk analizi benzetim modelinin çöztimUn­

de okutulan degişkenlerin sembolleri ve degerieri de Çizel­

ge 6,17 'de verilmiştir. 



Cizelge 6.16 

:KA?(IJ 
(torı/g:mi 

335~ 

4032 

47M 

537& 

6048 

Cizelge 6.17 
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Risk analizi benzetim modelinin statik sınır 
tenbr kararları. için çbzUmUnde okutulan de­
gişkenlerin degerleri. · 

X. C (li oxc (l) y;QNK \.ll DmRN(Il REIE NN 
(gi""/torı) igritonl (iorı/gurıl (m /teırı) mı torı) (yi ll 

50.00 if.ı9.09 33fı'~.0 iMi70 21.6777 2.7 

115. 4& 255.81 2474.0 0.3&7 13ı:30i3 ·:ii 
ı... ..ı 

154.95 303.01 20%.8 0ıtı:ı5 '3.&530 21 

186.75 341~~7 18Eı2.B 0.'358 7. 511Eı 1'3 

;~14. 12 374.0'3 15'38.4 1a275 5.ili875 17 

Risk analizi benzetim modelinin dinamik sı­
nır tenbr kararları için çbzilmtinde okutulan 
degişkenlerin degerleii - · 

YILLAR TKAP(I) XC(Il oxcm KONK(I) DKORNlil 
!Ton/Gmil \Gi'/Ton) \Gr/T@i (T eın/Gun) (m3/Torıl 

b 537Eı 136.75 341.W3 1852.8 0.958 ., 
1 5375 185.75 341.07 1852.8 0.958 
B 537S H\6. 7& 341.07 18&2.8 0.958 
'3 4704 154.95 303.01 20%.8 0.555 

10 4704 154.95 303.01 20%.8 0.&55 
i1 4032 1 i5. 45 255.81 2474.0 0.357 
i ··ı .:.c. 4032 1L5~4b 256.81 2474.0 0.3S7 
13 4032 115.45 255.81 2474.0 0.357 
i4 4032 115.45 255.81 2474.0 0.357 
n= 
~,J 4032 1i5.4G 25&.81 2474.0 0.357 
15 33&0 50~00 i89.09 3350.0 0.070 
17 3350 50.0~ 18'3.0'3 3350.0 0.070 
\0 
•'-' 3350 50.0~ 189. '3'3 33&~.0 ~.Qı70 

1'3 3350 50.00 189.~9 3350.0 0.070 
•)i1ı ,_.., 3350 50.00 i BS. 0'3 3350.0 0.070 
2i. 3350 50.0Q< 189.~9 33t.0.0 0.070 
·:ı·J ....... 33f,0 50.00 189.09 33&0.0 ıe.ımı 
·:ı-ı 
'-'"' 3350 50.00 189.09 33Eı0.0 0.070 
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6.5.3.2. Çıktılar ve yorum 

Risk analizi benzetim modelinin birbirinin seçenesi 

beş ayrı sınır tenbr kararı için çbzUmUyle elde edilen 

NBD(!O 'ların sınıflandırılmış frekans dagılımları, dagılım 

parametreleri ve Ki-kare testi sonuçları Ek-7 'da sıra ile 

verilmektedir. Bu statik sınır tenor karar seçenekleri 

için NBDCKl dagılımlarından hesaplanan risk blçtitleri de 

Cizelge 6,18 'de ozetlenmiştir. 

Cizelge 6.18 Risk analizi benzetim modelinin statik sınır 
tenor karar seçenekleri için çdztimti ile elde 
edilen NBD dagılımı risk dlçtitleri . 

. RISK OL.CUr..ER1 

115.45 i54.9'5 1B&.7& 214.12 

lı, 92 

B. 7727~t 

2.055~7 3. 258-39 

Ceyrek Vc.ryasyorı ~at sayisi 3, 97450 2. 25310 2.5BB7~ 3.0b750 4.91230 

Car~i~~i.~. fiatsayisi 0.35731?. ~ .• 283&0 0.35590 

BasikLk r,atsayisi 3. 2743iiJ 3. :3&&0 3.35130 2.96940 

55.0 

-15.0 -2\11.0 -2~.0 

40.0 35.0 35.0 
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Statik sınır tenbr karar seçenekleri için NBDC!O' la-

rın dagılımından elde edilen beklenen degerler incelendi­

Sinde gdrUlecegi gibi, beklenen degeri enbUyUk sınır tenor 

115.46 gr/ton'dur. Sınır tenbrlerdeki artışlara karşılık 

beklenen degerlerdeki artışlar, sınır tendriln 115.46 gr/ton 

oldugu degere kadar devam etmekte, fakat daha sonra azalma-

lar başlamaktadır (Şekil 6,10). 

_; 
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SINIR TENÖR ( gr j ton ) 

Statik sınır tendr-NEO beklenen deger 
i ı i ş k i s i. 

NBD 'le:ı.--deki dagınıki ıgı gaster·en standart sapmalarda 

ise sınır tenör karar seçenekleri için birbirine yakın 

sonuçlar elde edi !miştir. NBD standart sapması en dUşUk 

sınır tenar 214.12 gr/ton, standart sapması enbtiyUk sınır 

tendr ise 186.76 gr/ton'dur. Sınır tenorlerdeki artışlara 

karşılık, standart sapmalarda belirli bir fonksiyonel artış 

ve azalış gorUlmemektedir (Şekil 6,11). 

Statik ~3ırıır tenör karar seçenekleri için NBD 1 lerin 

beklenen deger ve standart sapmalarına gbre karar vermek 

mUmkUn degildir. Beklenen deger il e standart sapma 
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birbirinden farklı sonuçlar vermektedir. Beklenen deger 

sınır tenbrUn 115.46 gr/ton oldugu seçenek için enbUyilk ol-

mal<la birlikte, standart sapma sınır tenört..in 214.12 

gr/ton oldu9u seçenek için enkUçilktUr. Bu durumda saglıklı 

karar verebilmek için, diger risk ölçUtlerinin de dikkate 

alınması gerekmektedir . 
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Şeki ı 6.11 

50 100 150 200 
SINIR TEN ÖR ( gr 1 ton ) 

Statik sınır tenör - NBD standart sapma 
i ı i ş k i s i. 

NBD varyasyon katsayıları sınır tenörUn 115.46 gr/ton 

oldugu s eç e n e \( i ç i n enkUçL\1< degeri, sınır tenörUn 214.12 

gr/ton oldugu seçenek için ise enbUytik degeri almaktadır. 

Sınır tentirdeki artışlara baglı olarak varyasyon katsayısı 

başlangıçta azalmakta. sınır tenöriln 115.46 gr/ton oldugu 

durumda enkUçUk degeri almakta ve daha sonra ise hızla bU-

yUmektedir (Şeki 1 6, 12). Bu durumda, varyasyon katsayısına 

bakılaralc sınır tenörUn 115.46 gr/ton oldugu seçenek ile en 

az riskli, sınır tenörUn 214.12 gr/ton oldugu seçenek ile 

ise en fazla riskli sınır tenör kararı verilebilir. 
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Şekil 6.12 Statik sınır tenbr - NBD varyasyon katsayısı 
i 1 işkisi. 

NBD çeyr·ek var· yasyon katsayısı da sınır tenöri..in 

115.46 gr/ton oldugu seçenek için enktiçtik degeri almakta-

dır. Sınır tenördeki artışlara baglı olarak çeyrek varyas-

yon katsayısı da başlangıçta azalmakla birlikte, sınır te­

nöri..in 115.46 gr/ton oldugu degerden sonra hızla artmakta ve 

sınır tenör 214.12 gr/ton oldugunda enbtiyUk degere ulaşmak-

tadır (Şeki ı 6, 13). Çeyrek varyasyon katsayısı ile sınır 

tenör seçeneklerinin risklilik açısından degeriendirilmesi 

durumunda, sınır tenörUn 115.46 gr/ton oldugu seçenek için 

en az riskli yatırım kararı verilebilir. 

NBD frekans dagılımlarından hesaplanan çarpıklık ve 

basıklık katsayılarının sınır tenöre baglı degişimleri Şe-

kil 6,14 ve f3,15 'de sıra ile verilmiştir. Carpıklık ve 

basıklık katsayıları sınır tenörUn 154.95 gr/ton oldugu se-

çenek için enbtiyUk degeri almaktadır. Bu nedenle, çarpık-

lık ve basıklık katsayılarına göre en az riskli sınır tend-

rtin 154.95 gr/ton oldugu söylenebilir, fakat bu katsayıla-
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rın s~nır tendre baglı degişimleri belirli bir fonksiyonel 

ilişki göstermemektedir. 
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Statik sınır tenör - NBD çeyrek varyasyon 
katsayısı ilişkisi. 

0,50 

0,45 

50 100 150 
SINIR TENOR ( gr jton) 

Statik sınır tenör - NBD çarpıklık katsayısı 
i i i ş k i s i. 
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3,75 

154.95 
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SINIR TEN ÖR ( gr j ton ) 

Şekil 6.15 Statik sınır tenbr - NBD basıklık katsayısı 
i ı i ş k i s i. 

NBD frekans dagılımlarında enbilylik NBD ve enkilçUk NBD 

arasındaki farklardan oluşan genişlik blçiltU, sınır tenbriln 

115.46 gr/ton oldugu seçenek için enbUyUktUr <Şek i ı 6, 16). 

fakat sadece bu blçilte göre de riskin enbUyUk oldugunu 

soylemek mUmkiln degildir. Genişlik blçiltlinil oluşturan en-

kilçUk NBD 'lere göre en az r·iskl i sınır ten ör seçenesi 

154.95 gr/ton olmakla bi:r·likte, enbi...iyi..ik NBD '!ere gore en 

az riskli sınır tenör seçenesi 

gr/ton 'dur· tŞekil 6,17). 

115.46 gr/ton veya 154.95 

Optimum statik sınır tenör kararı (115.46 gr/ton) ile 

optimum dinamik sınır tenör kararları için benzetim boyutu 

KK=1000 alınarak modelin çozUmU yapıldıgında, Ek-B'de veri-

len NBD frekans dagılımları, dagılım parametreleri ve Ki-

kare testi sonuçları elde edilmiştir. Statik ve dinamik op-

tirnizasyon sınır tenbr kararları için elde edilen NBD fre­

kans dasılımları Şekil 6,18'de görUldUSil gibidir. 
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Statik sınır tendr - enkUçtik ve enbUytik NBD 
arasındaki ilişki. 
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Statik ve dinamik optimizasyon sınır tenbr ka­
rarları için elde edilen NBD frekans dagılım­
ları. 

Statik ve dinamik optimizasyon sınır tenbr kararları 

için risk analiZi benzetim brneklemeleri sonucunda elde edi­

len NBD frekans dagılımlarına baglı olarak hesaplanan risk 

blçütleri Cizelge 6,19 'da özetlenmiştir. 

Cizelge 6,19 'dan da izlenebilecegi gibi dinamik opti-

mizasyon için elde edilen NBD beklenen degeri ve standart 

sapması. statik optimizasyon için elde edilenden büyüktür. 

Bu durumda, hangi sınır tenör optimizasyonu kararının daha 

riskli oldugunu söylemek mümkün degildir. Standart sapmanın 

beklenen degere oranı olan varyasyon katsayılarına göre ise, 
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Statik ve dinamik sınır tenbr optimizasyonu 
kararları için benzetim modelinin çbzUmU ile 
elde edilen NBD risk blçUtleri. -

RIS}'~ OLCUTLERI 

Starıdar·ı; Sapma (109 TU 

Var·yasyorı ~<atsayisı 

Ceyr·e::.. Vai·yasyc•rı Katsayisi 

Carpiklik Katsayisi 

Basiklik Katsayisi 

Erı kucuk NBD \109 1U 

STATIK 
DPTHH I ASYON 
SINIR TENOR 

KARARI 

5.975 

9.00544 

i. 50735 

2.15'315 

~.35150 

3.299130 

60.eı 

-20.0 

40.0 

DINAMIK 
DP1l~~I I ASYON 
SINIR TENOR 

KARARLAR I 

7.050 

9.10572 

1. 2Si59 

1. '32744 

3.20920 

Eı0.0 

-20.0 

40.0 

statik optimizasyon sınır tenbr kararının daha riskli oldugu 

sbylenebilir. CLinkU, statik optimizasyon için varyasyon 

katsayısı 1.50735 iken, dinamik optimizasyon için 1.29159 ' 

dur. Beklenen NBD' !erin dagınıklıgının bir blçUsU olan var-

yasyon katsayılarına gdre dinamik optimizasyon sınır tenbr 

kararları ile daha az riskli yatırım kararı verilebilir. 

Çeyrek varyasyon katsayılarına gbre de, dinamik opti­

mizasyon ile daha az riskli bir yatırım kararı verilebilir. 

ÇUnkU, statik optimizasyon için elde edilen çeyrek varyasyon 

katsayısı 2.16Dı:=, iken dinamik optimizasyon için 1.9274/.ı' 

dür. 
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Statik ve dinamik optimizasyon sınır tentir kararları 

için NBD dagılımlarından elde edilen çarpıklık ve basıklık 

katsayıları, birbirine çok yakın degerler vermektedir. Ay­

rıca, çok kUçUk farklarla da olsa, çarpıklık katsayısına gb­

re dinamik optimizasyon, basıklık katsayısına göre ise sta­

tik optimizasyon sınır tentir kararları daha az risklidir. Bu 

durumda, çarpıklık ve hasılelık katsayıları ile karar vermek 

mUmkUn degildir. 

Statik ve dinamik optimizasyon sınır tenör kararları 

için NBD dagılımlarının genişlik, enkUçUk ve enbUyUk NBD bl­

çUtleri birbirine eşit oldugundan, bu blçUtlerle hangi sınır 

tenbr kararının daha az riskli oldugunu söylemek de mUmkUn 

degildir. 

Karar vericinin, belirli bir NEO'in Uzerindeki NBD' !e­

rin gerçekleşma olasılıklarıyla ilgilenmesi durumunda, top­

lam kazanma olasılıklarını gösteren risk profil lerinden de 

yararlanılabilir. Şekil 6,19'da statik ve dinamik optimi­

zasyon sınır tenbr kararları için belirli bir NBD'den daha 

bUyUk NBD' !erin toplam gerçekleşma (kazanma) olasılıklarına 

göre çizilen risk profilleri gbrUlmektedir. örnegin, karar 

verici yatırım karar degişkeni seçeneklerinin pozitif NBD 

CNBD > 0) yaratma olasılıklarıyla ilgilenmesi durumunda; 

statik optimizasyon için PCNBD > 0)= 74.5 

dinamik optimizasyon için PCNBD > 0)= 77.3 

oldugundan, dinamik optimizasyon sınır tenbr lcararlarını 

tercih eder. 
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Şekil 6.19 Statik ve dinamik aptımizasyon sınır tenör 
kararları için elde- edilen NBD dagılımlarına 
göre çizilen risk prof i ller i. 
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7.SONUCLAR 

Madencilik yatırım kararlarının riskliligini dogal, 

teknolojik, ekonomik ve politik belirsizlik kaynakları ile 

karar vericinin kontrolunda olan karar degişkenlerinin al­

dıkları degerler önemli derecelerde etkiler. Bu nedenle, 

yatırım kararı vermeden önce, karar seçeneklerinin ve be­

lirlilik koşulu ile optimum olan karar veya kararlar dizi­

limini gelecekteki koşullara uyumunu b~lirlemek, risklili­

Sini ölçmek gerekir. 

Yatırım kararlarının riskliliginin ölçtilmesinde bir­

çok risk ölçUttinden yararlanmak mtimktindUr. Bu risk ölçUt­

leri, yıllık nakit akımiarına baglı olarak belirlenen kar­

lılık ölçUtlerinin olasılık dagılımlarından hesaplanabil­

mektedir. Bu nedenle de, yıllık nakit akımlarını etkileyen 

degişken ve parametrelerin gelecekteki degerieri hakkında 

rassal örneklemeler yaparak, yıllık nakit akımlarının ve 

karlılık ölçUtlerinin rassal degerierinin hesaplanması ve 

bunların olasılık dagılımlarının belirlenmesi gerekir. 

Yıllık nakit akımlarını etkileyen degişken ve para­

metrelerin gelecekte alabilecekleri degerler, nesnel veya 

öznel tahminlerle belirlenebilmektedir. Bu tahminler, be­

lirli olasılık daSılımları ile ifade edilmekte olup, bunla­

rın dagılım parametrelerine baglı olarak da ressal örnekle-

meler yapmak mtimktindtir. Rassal örneklemelerde ise Monte 

Carlo benzetim yöntemi etkin bir şekilde 

tedir. 

kullanılabilmek-

Monte Carlo benzetim yöntemi ile rassal örneklemeler 

sonucunda, yıl lık nakit akımları ve karlılık ölçUtlerinin 

rassal degerieri hesaplanabilmekte ve olasılık dagılımları 

belirlenebilmektedir. Bu olasılık dagılımları yardımıyla 

da, risk öiçUtleri hesaplanabilmektedir. 
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Risk blçUtlerinin hesaplanmasında birden fazla karlı­

lık tilçUtU dagılımının kullanılması da mUmktindUr, fakat bu 

durumda, birbirinden farklı yatırım kararlarının alınması 

sözkonusu olabilir. Bu nedenle karar verici, amacına enuy­

gun karlılık tilçUtUnU risk analizi benzetim modeline dahil 

etmelidir. 

Madencilik yatırımlarının karlılıgını ve riskliligi­

ni, karar vericinin kontrolunda olan tiretim kapasitesi ve 

sınır tentir kararları önemli derecelerde etkilemektedir. 

Bununla birlilcte, bu çalışmanın uygulama konusu olarak sa­

dece sınır tentir kararları ele alınmıştır. 

Maden yatagının rezerv-tenbr dagılımına baglı olarak, 

sınır tenbr ile işletilebilir cevher rezervi, ortalama te­

ntir ve maden yatagının tUkenme bmrU arasında belirli fonk­

siyonel ilişkiler vardır. Bu nedenle de sınır tenbr, ma­

dencilik yatırımlarının karlılıgında etkili olan önemli bir 

karar degişkendir. Sınır tenbrUn alabilecegi herbir deger, 

birer yatırım karar seçeneSi niteligindedir. Karar verici, 

amacına uygun bir karlılık blçUtU kullanarak, bu karar se­

çenekleri arasından, amacını optimize edecek bir seçim yap­

mak durumundadır. Bu amaçla da, sınır tendr kararlarına 

baglı degişkenlerin ve kontrol edilemeyen diger proje de­

gişken ve parametreleri degerierinin belirli oldugu varsa­

yılarak, statik ve dinamik optimizasyon teknikleri kulla­

nılmaktadır. 

Bu çalışmada yapılan statik sınır tenbr optimizasyo­

nunda, NBD ve !KO karlılık blçtitleri kullanılarak optimum 

sınır tentir saptanmaktadır. NBD ve !KO karlılık ölçütleri­

nin birbirinden farklı sınır tentir seçeneklerini optimize 

etmesi durumunda ise, bu iki seçenegin yıl lık nakit akım­

ları arasındaki farkların bugUnkU degerierini sıfır yapan 

Fisher karlılık oranı hesaplanmakta ve bu orana gbre bir 

tercih yapılabilmektedir. 
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Dinamik sınır tenör optimizasyonunda ise NBD karlılık 

blçUtU kullanılarak, optimu~ kararlar dizilimi saptanmakta­

dır. Dinamik optimizasyon sonucunda elde edilen optimum 

kararlar dizilimi ile, statik optimizasyonla saptanan opti­

mum sınır tendr kararından daha fazla NBD elde edilebilmek­

tedir. 

Statik ve dinamik sınır tenör optimizasyonlar ında, 

sınır tendr ilişkilerini etkileyen işletme kısıtları da 

dikkate alınmaktadır. Bu çalışmada da !OO.Yıl GlimUş Madeni 

İşletmesi tiretim kapasitesi kısıtları dikkate alınmıştır. 

Ayrıca, gerekli verilerin yetersiz oldugu durumlarda da, 

bazı varsayımlar yapılmıştır. !şletme projelerinin ince-

lenmesi sırasında saptanan kapasite kısıtları ve ileri sU­

rUlen varsayımlar nedeniyle de, gerek statik optimizasyonda 

karar seçeneklerinin herbiri için elde edilen NBD' ler ara­

sında, gerekse statik ve dinamik optimizasyon ybntemleriyle 

saptanan optimum sınır tenbr kararları ve kararlar dizilimi 

sonucunda elde edilen NBD' ler arasında, çok bUyUk farklar 

elde edilememiştir. 

Statik ve dinamik yöntemlerle yapılan sınır tenbr op­

timizasyonlarında, yıl lık nakit akımlarını etkileyen degiş­

ken ve parametrelerin nokta tahmin degerieri kullanılmakta 

ve gelecekte alabilecekleri degerierin belirli oldugu var-

sayımı yapılmaktadır. Gerçekte ise madencilik yatırım ka-

rarları risk ve belirsizlik koşullarında alınır ve her ya­

tırım kararı belirli derecelerde risk içerir. Bu koşul­

larda yapılan optimizasyon çalışmaları sonuçlarının risk­

lilik dereceleri belirlenerek, en az riskli yatırım kararı­

nın alınması mUmkUndUr. Bu amaçlada, statik ve dinamik 

sınır tenbr optimizasyonları sonrasında, sınır tenbr karar­

larının yatırım riskliligine etkilerinin de ölçUlmesi için 

risk analizleri yapılmaktadır. 
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Risk analizleri için Monte Carlo benzetim yöntemi 

temelinde bir model geliştirilmiştir. Risk analiz modeli, 

statik optimizasyonda ele alınan sınır tenbr seçenekleri 

degerierinin ve bunlara baglı diger degişkenlerin degerie­

rinin belirli oldugu varsayılarak, herbir sınır tenbr se­

çenegi için ayrı ayrı çbzUlmUştUr. Modelin çbzUmU sonu­

cunda, rassal arneklenen karlılık blçUtleri dagılımından 

hesaplanan beklenen deger, varyasyon katsayısı ve çeyrek 

varyasyon katsayısı risk blçUtlerinin, sınır tenörlerdeki 

degişime baglı olarak belirli degerler aldıgı saptanmış-

tır. Beklenen degerierin iyi bir risk blçUtU olmadıgı bi­

lindiginden dolayı da, varyasyon ve çeyrek varyasyon kat­

sayılarının enkUçUk oldugu sınır tenbrlerin en az risk 

içerdigine karar verilmiştir. Karlılık olçUtleri dagılı­

mından hesaplanan diger risk olçUtleri ise, sınır tenarier­

deki degişime baglı olarak rassal degerler almaktadır. Bu 

nedenle de, sınır tenör kararlarının riskliliginin ölçU!me­

sinde, bu risk ölçUtlerinin kullanımı hatalı sonuçlar vere­

b i 1 i r . 

Statik optimizasyonla elde edilen optimum sınır tenör 

kararı ile, dinamik optimizasyon sonucunda elde edilen sı­

nır tenbr kararlar dizilimi içinde risk analizi modeli çb­

zUldUgUnde ise, varyasyon ve çeyrek varyayan katsayılarına 

göre, dinamik yöntemle saptanan optimum kararlar dizilimi­

nin daha az riskli oldugu söylenebilmektedir. 

Risk analizi sonucunda elde edilen karlılık olçUtleri 

dagılımının, risk profilleri halinde de gbsterimi mUmkUn 

olmaktadır. Risk profilleri yardımıyla da, karar vericinin 

amacına uygun olarak en az risk içeren sınır tenbr kararı­

nın saptanması mUmkUn olabilmektedir. 
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Ek. i Rezerv-Tendr Dagılımını Araştırmak Amacıyla Gelişti­

rilen Bilgisayar Programı (LOGNORM). 

10 OPEN "pti 11 AS F;LE 
20 EXTEND 
30 ; ;~ CHR$(23~) 
42 "HHHHi>.HHRIHHHH·~H~~lHH~HH·liHB·'' 

50 ! 
f.0 ! 
70 ı 

80 
90 

ll * 
~~ * REZERV TEi;~:]i ~;qSILII\~ P~'OG~A,-:;I 

ll * 
s * hazir·layar·ı~ A~rıör. ~\.:ırı~..ik 

ll * 

:..·H 
7: 

1il0 ! "tHHH:HHHHtH*HHti;(·B·i'H~.H.':Hl:HHHii-'' 
110 OPTION BASE 0 
120 DIM Terı(200), REz {2Q;t) 1 Cev (2Q:Q\/, Tei"ıac ( ~Q:Q:); ~~-~·jt.c ( :t.!~:), T·r;;:z:: {2ı~ı~ ~ Tcı~~o ~2~~.;! ;E.:--l:J{2eı~} 
13eı OlM Te-rıc(200}; Rez c t2e0), Trez (2~0), Ortx (2:Zil·), ~t2ri t2~~·z) 1 2a.1 {Sı i s Z;2 (5-~}, Oz1. (Sıl 
14Q! Dilli Oz2 \50}, Hst a (5Q.) ~ Ter·ez (50) ~ :-er;k (~:ı), Ter'+(.~ C5Q:) ı ~; .. ;·.~ez t~;~n ~ ·-Ji \50) ~Ll i 2 ~~ı} 
150 DIM Ui3(50l 1Ui4\50l 
150 O?EN "kerıd:tcataı; PS FIL.E 3 
170 INPUT #31N 
1.80 FOR l=i TJ N 
190 lNP\JT #31 Terı\!) 

C.'0ı NEXT ; 
210 FOR 1=1 TO N 
220 I NP\JT ~f3 1 ~.ez\ T) 

23~ NEXT : 
240 FOR I=! ":'D ;·J 
250 I:~ PUT f.'31 Cf?\: \ :) 

260 NEX~f I 
270 CLJSE 3 

310 RE~i QUIC~~~ 
320 D~~; L{2~ı~:;~:·;;2?5) 

330 S1=1 ~ L(~J=~ ~ i{.'_}=f\ 

340 U=USil : :i;.=~:<;:: : S:.=S:.< 
350 L2=Li : R2=R~ 

3&0 l2=L2+: 
3'30 GOTO 3n 
40e· lF ü="ı:rı(~2) T;{:\ it3~: 

4:0 ~2=R2-1 
420 so:o 400 
43~ If L21 H2 T~E?·~ 

450 Rez(R2}=Tt : ';"tt=:r~v\~.2} ~ CevC .... 2J=C;·.;CF~J ; Cı~\.:~~~2)=~·-tt 

4fi0 L2=L2+ 1 : R2=R:~-: 
470 IF L2 (=R2 ThEN .3/2 
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48QJ lF L2} =x1 W.Elx 50ı 
490 Sl=S1+1 : LiS:l=L.2 :i\Sl)~=R1 

500 Rl=R2 
510 IF ~11R: THEN 3~ı 
520 IF SD 0 ·::-'EN 3ti~ 

530 SIRf:L.A"lH SONU 
540 *HH:Ht.H~*·1.HcHH'I:Ht.H·Hf.~·'H:f~.'HiH:H·'i.~,.ı;.ı;;:nH:·~l·H·i:·ır 

550 JtiADEN YAiAGI\lr; ;;::zt:~V-iC:\D~ J;i13Ll'Ii=;i\ ;:;:;;;:;::.,.~ ;:L__;,;::s:· 
5c0 HHtHHHH·H H H-id! BHH~: K H'!:H:H 'U: 'bH'U 1 H. 'H: 1H. H:i''!. 

570 #1 "?iADEN YATA3lt\I;.; REEW--:I\QR :ıqG:~:n;< 
580 1 jf! n====:::::::::::.=::====·==::::::::.::::.=:.::=-::::.:::.::::::.::;:::::::~==11 

5'30 GOSUB 1'370 
&00 Tcıpr-e:z=eJ : Ng=i< 
610 rlterı= Ten (~·i g ı : Kb:: ri= Te rı\ l ) 
b20 GOSUB 2ı::~ 

530 FOR J=1 TO M 
E.40 Ttrez=e 
650 FOR 1=: TD N~ 
E,E,Qı Terıc i: ı =·:·E'''i: ~. ·: 
670 GDSUB 22~0 
E.ae NEXT I 
690 Tcıpr-ez=Topr:<z'--·r'C?;:c\:; 
700 ; il THB ( 1) '~-:~ ~~ ··-~f!: i I:, ..... e:: .. !;ıc ( J') 1i~:: -:: 3} : e(:ıı:.: ~ ~:·:, -~PE: (~·5; -:~rt·::c.~ CD ·:c~}}:, . .,.~ i a :t=; 

710 NEXT J 
720 FOR J=l TO tr: 
730 Terta\J)=Terıac~;J) ~ ierıtı(.])::-:-t~-rf:~a:~,J) ~ ~·!'-ez(JJ·~T·:-eı.:!J~\ 

740 NEXT J 
75ı # 1 ll*---------------------------------.. ------· .. *" 

770 lH SI"RlN:J~\4: 1 4:.~) 

780 ; #i : i ~1 : 1 ~~ 
790 FOR 1=1 70 j\;9 : :e:·,;:;I):::;J 

8~0 FOR J=i TO N 

82~ NEXT J 
830 Top=Teıpt'eZ 
840 A$="ıı;OR:ıiAL" : B~=''l_Om.:JR\iAL" 

85\0 *******H*HH:* ~-.i-HH:iHH **** HHH·HH 
&,0 DAGIUMIN ?AR~.ii'.E:·FiELE~IN::1; ~:ESPP~p(r,r;s:~ 
87ı HHHHH:HH'I:HHHHiH:H·H'ıCH'Hif.H·H 

ss0 ; #~ unHGn.Jrnt\ ~~;"t";~T:3i'iK~ ~;~F:P.r~~~;r::_::··~:·~~ 

890 i lfi "==================:.:====::·::::.:::::::::::=====" 
'300 GOSUB 2290 

'320 Xor·t=!ıil'I:Sa+Xo 

'330 Ssap=Sa*SÜR \Drııu2) 
94ı ; "CHRP~fLIK Kfr·:;ç:ns:::::" ;!ilfa3 
950 1 "BRSIP-LW, \\HTS~'il':il =";A:.fa4 
%0 INPUT "DHS:Urnt, ;~::ıi=";C$ 
970 1F C$=A$ G\FQ :~-ı~: 

222 
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1\!li'leı : HHH·HHHHH'HlfHli-HiHH·HHl­

i0i0 Vk=Ssap/Xor·t 
li20 IF Vk (l. 2 GQ~Q :250 
1030 1 TENOR:..ERIN :..JG~:~ITM:K DAGL .. ll~I 
le•40 ~ fHf.H-HlfiH+H·HiHHHHHHH 

1050 FOR J=i TC ~ : TEr:a(.J):.:0 ; ·;e;··ib(J)=~ ~ ir·B:: ;~:ı::;.:; !·~[;{-; ı1 

1060 FOR I=1 TO N ~ Lten\IJ=:...CG\~Er:(I); ~ NEX--: I 
1070 Ng=N ! ~)tei··ı:::_:i,ETi c~~) ! \.~terı=;_i~ETi ~ ~) 

1080 GOSUB 205lt! 
1030 FOR J=: TO ~ 

1100 Ttr-ez=0 
1110 FOR !=l 70 N; 
1120 Tenc\:.}=Lte'fı(:} Rezı:;I)=:~ez{I) 

1130 GOSUB 22:Q: 
1140 NEXT I ; NEX-;- --~ 
1150 FOR J=l TO ~. 

1150 Terıa(J)="Ter:c1t<J:: ~ ··~e·rıb(J}=~!2rıJcı::; ~ ~rez~~)::.:_,.rtzct:) 

117ı?t Terıa.c W =0 ; :e·': be(,;) =:Z >ezr.:<ll =(1 
1180 NEXT J 
i19Qi FOR I=l TO ~ig 

1200 GOSUB 229ii 
"'em::(I)=ü 

1210 Alfa=ff:l:\Sa+Xcı Eeta=Sa*·SQR~Drc.i~:~) 

1220 Xor'\t=EXP (Çi: fa+ { ( ii2) * i.Beta·····2)} 1 
1230 Ssap=SQR \ \Xı:x-:;'··21 ~ (EX~ (Beta'·f;)-~)) 
1240 GOTO i27'l: 
1250 Beta=SQ;; \LOG ( ( \Ssai·2) i iXcı-r:; '2) )+~i i 
126'3 Alfa=LüG (X•:ıtti- C 5ıHBe~a-'··2)) 
1270 i #1 S:Rlr~G~ (551 45i 
1280 ; *i :; : ~DSA~:-:-~ JRTA;s \Ç~L::ı:u=ı! ;Alfa;~;~Iql~e.; ii \lt: ;r-/t.:.:ıni :? 1"PB\~~5) !! : ~~ 

129~ ; tfl u l L.O.GARI~~ Sr. EP.';! C2E~:~'i=;ı \BE~a;TPBUt~~) '1 C.·tı gı·'/':crı) n ;~;8{5::~1 !! ~ı: 

{X Cl~~) ::H i Xc.r"'t ·1 1~B \1?0) 1300 i *1 "l ARIT:ııCii .. ; ORTA, 
1310 i #1 ": STANDART SfıP~1P. 

1320 ; il !l ~ CA~PHt .. I~~ DEB. 
1330 i #1 "i BASIKl.IV- DEG. 
1340; #1 ~~ı HI?OTEI='ı;C$;1i 

135ı i l*i STRING$(551 45) 
1360 ; * 1 : i #1 : ; j:f l 

\SS:~)>=;; ~.Ssa~~;~~:3{4:t;·; ,: (t~··.,'J~or\) 'i ~:~B\55) :ı'., 

1370 : HHt·HHtH 

136ı ! KIKARt TESTJ 
131~ ~ ************ 
1400 i #.i "!-I:,çn::: ;~s;ı" 
1410 i ı,ı.: ''=======:::====" 
1420 i :ı::ı 
1430 ; ~r\ s·~Rrr·:G$ ::·.~s~ t.2; 

(~LF~3)=i: iR~fa3ı~q8(55~ 

{HLFÇ·4·~ =11 ~p :. ı:.eA ~·;;:s ~'5~~) 
DAG:U:t:"; T:ıB (55) " '" 

1440 ; il "t ~E~C~ ~~:-~K~~~l 

1450 i #1 ''* (~rh:.:'ı) 

GERCEi\. REl;;RV 
tt on) 

145~ ; 1H STRH~G$\5S 1 i,~) 
1470 Kikai:::0 

,, .. , 

*" 

223 
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148eı I:: C$=B$ GOTü 155{1 
14'30 FOH J:::1 TD rf, 

1500 Zai(J}=(TeratJ)-Xort)/Gsap 
151-0 Za2 (.j} =(Ter·;~ (J;- X;:ır·t) /Ssa~ 

1520 GOSUB 2S4:{) 
153(; NEXT .I 
1540 GOTO 1500 
1550 FOR J=i. TD ~ 
15b0 Za1 (J) = (LD~3 ~ T Sı·;-ıa \J'}) -:~::fa) /Be·t a 
1570 Za2 Ul = \\..8'3 ;~;;,-,:ı \.lll ·-0,~ ftıl /Se~a 
1580 GOSUB 2S4ı 
1590 NEXT 2 
1600 ; "if 1 STRP~G$ :.ss ı ·+c: :ı 
1610 i ın : ; ııı 

1620 Mm=0 
153~ FOR J=: Tü :;, 
1640 If Ttez\J)=ıt. GG .. :·:ı ~fısqı 

1650 Mm=t:ıı.;+ ~ 

1660 TerezCf:mı=Ta-r·e:::U ; -:·r-eı(Yrd=-··r·;,z(Ji 

1570 GOTü 1S9~ 
1&80 Tr·ez (J+1 )=···tez:.:+:)+ i·r'ez U: 
16'30 NEXT J 
1700 ;:oR j=i TO ~m 
1710 ~\i Ha l=Ki ka:+ (\"Tre ı\~-) ·"·2) FT?.·r--r::z \~. ~ } 
1720 NEXT J 
ını Ki ka= ( i,Ki\ıa:. _·c qıl ~ ıeıı /Tc•; 
1740 INPUT "GUVE~r. L.i:~ SI\I RI::" s::;: 
i 750 Sd=~irıi-3 

1770 Q=.5-ABS\Fz-.5) 

1800 A1=2/\9*Sdl 
1B10 W=1-Ai+CıtSGi\A1:. 
1.820 Kikar=Sd·dw··3) 
1B3~ i !t1 "-----------------------·------·-·------·----·-··---·-·" 
1840 ; ~1 ıı ·. BUV:Nlf(_]\ s:riRI ~f1)=''·;~:;~·:::~(~!::;: 1!! =• 

1850; #i iii SEi8r~::;"ft.I~~ DERECESI (~iD;:-=::~Gc:~·:·~:·.J.\1~:~1 n\ıı 

1850 ; ~i TEüRIF\ F~lKP.RC: DEGE1I ~'~·~IKri) =a ;;~i ~:.2.j·;;··{B (~:}5) ·,ı ı! 

1370 i fi1 " GERCC::-Z KIKARt JEGE'-<: (:':,:::f.,Ç;Ri=" i;·\,i -;;E:;I,5: 
1880 i If i ll--------------------------------··-·---·-----·---" 
1890 IF Xika (=Kü.a·~, GüTG 1'33ı 

1900 i lH "i H1PDTEZ !\ABUL EDLE;f;EI"ıTAB\45) " il 

i '3i 0 1 ~* l ~~--------------------------------··-~·~--·-~····--·-·-···---"- ı:ı 

1'32~ GOTO 1.'350 
1'33i i ~i 

1940 ; #1 
1950 STOP 
i%0 END 

224 
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1970 HHHHHfHHfHfH'kHHH-H 

1980 ALT PROGRA~i-1 \BASLI r; YAZD = RMPJ 
1'390 fHHHHHHHtHHHH:Hli-H·lf 

2~20 #i STRING$\41 142l 
20i0 #.1 "* TENOR P.RP.LIF,LARI 
2020 ; ~~ "t IGR!~O~l 

2030 ; il:l STRING·$\41 1421 
2040 RETUR~ 
2'ii50 HHli:HHH·tH *-H·1:H:~·IH-J, ~ f.H:HH+HHHHH: 

2050 ~ Ai_T P:\DGRPı~-21'3INIF P,qPLIK''""~-~l VE SINIRLÇ;R:i 
2"070 ~ HIHHlfHHHHHf'H*HHH·Hli··liH -IIH:·H:·HfH 

2080 Saa=0 : Sa=~ ~ ~ a=:Z1 
2~0 Saa= 01ter,-Xterı} i~ 1 +3, 322·( .. CG~0 C'i~;-} 
2100 ; ui-fS~1PLANA~~ S1\:IF ;:4q.~:_:G::=n ;SGö 
2110 INPUT ııSINIF -~RHLIG~=ıı ;Seı 

2120 ; uEN ~~UCUK ~:-tf.:CR 

2130 1NPUT "ALT SINIR::"; Ia 
2140 J=0 : tli=0 : -,~=e, : ::=ra 
2150 J=J+l 
2150 Terıac Ul =la 
2170 IF Terıbc (J) i =:~ter~ GGTO 2: Sf~ 
21s0 Gmo 2150 
2i90 ttt=J 
2200 RCURr~ 

~210 ******1****************** 
2220 ~ AlT PRCGRA~-3~F~:EV..ANSLAR! 

2230 ~ IHHHfH·HH:HHHH HH 

2240 IF Ter,c(l) C'ımacU) G:J~'J 22:~0 

2250 IF Tefıc\Iil='·:r,:ı:\Jl GOT'J 2281:: 
22S0 Ttrez=Tttez'·!bzc<:) 
2270 T-r'ezc (J) =Tt rez 
2280 RETURN 

1" 

*" 

22'3Qi HHHfHH:f·HiHH:H 'k·Hc ı:=i HHf' li-A'H:;~FıHH·'I.·*H·HHHf:Hli-HH 

23i0 ! f.HH·HHHHH·Ht.·HHf.Hı.\!H-~1.-HA~!H·HH-Hii:HHHICH: 
2320 FOR J=i TO :t 
2330 Or·tx (J) = (~~erıa \J) + Terıb ~J}; /.2 
2340 NEXT J 
2350 Kk= INT (N/2) : i\ kk= itl:/2i -K~. 
2350 1F l",k:.r.=0 GOTO 23'3(1) 
2370 K=K'.ı.+l 

23S0 Gü-~0 240ı 

2390 K=Kk 
24ı(l0 Xü=Cir-'.;x (V,) 

2410 FOR J=: ·ro ,. 
2420 LL U =(~J-r;;~ U-Xoi /Sa 
2430 Ui2\~i=L;i uı '·2 
2440 Ui3(Jl=U~::ıA~ 

2450 Ui4(Jl=Lı(J)~4 

2450 NE:XT :; 

225 
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2470. TCtpr=0 : \u=·t; : >:t~2=i ·~~ı.Q;::(t NtA·=ı 

24&0 FOR J:::ı .,0 ~~ 

24~0 Nu=Nu+üi (J) fi·i~e-z ~.~) 

25iliı Nu2=lü2+u:.2 c;H<···e< ;.n 
2510 Nu3=Nij3+Lii3(J)f.'··-ezUi 
2520 Nu4=Nu4+Uib,C::+>·ez (_J; 

2530 Top·!'= Topr+ i rez C) 
2540 NEXT J 
2550 Ml=NuiTopr : ;~2=~u2/ic)t ~f:3:.:r<t-~/Tc;~·· :';il.=\u4(~,:•;1t 

25S0 tıiu2=1fı2- WV·2i 
2570 Mu3=M3- \ 3*~11·(~2 i + ~ 2* ( ;~: l·. 2:; ) 
258~ ttıu4=ftl4-\4·x-Mi *;ti.3} +ı.. E'* (~.: .. ···2) t1t;7:')- \3:;:. ~:~!:_~-..zt:~: 
C.'5'30 Drııu2=Mu2- 11/1'2! : Iliım3=~\:J 

2b00 Dmu4=Mu~~- L. 5*;~hı2i i·l7 i27ı; 
2f.10 Al fa3=Dmu3i ( (S[;'R (1'iııu21 i .·,3) 
2b20 Al fa4::Drrıu4/ t ZSG~ ~·::.•;r;ü2}) ..... 4) 
C.'b30 RETURN 
2fı40 HtHHHiH7;HHH·H:'I:H·Hf.·i: 

2670 Xx=Zal \J) : GOS\JB 2730 Uz: t.J'} =~:.-::. 
2680 Xx=Za2Cn : GDSJB 27'!/t ! 0:2C.:)::.:i~;~ 

2b90 Hsda(J}=Dz2\J)-0z1{J) 
270"0 Terez(J)=To~·ı:MsGa(J) 
2710 ; #1 TAB(il "*" :;;BC~) 

2720 RETURN 

-:-··-i ., ' 
:Cfıd.\ı.1 .i 

2750 ~ HHHHHHHHHHHHli-H'.tH{HH·H*HH~;H-FHH:·i:iH Hi H:'i'if.-H 

27&0 Zz=Xx 
2770 IF Zz(0 THE~ Zz=-Zz 
2780 T=1/ (1 +. 231.fı41'3*2z) 

2800 E2=0 
2810 IF Zz(=5 TH.EN ~2=EXP(-Zz*Zzl2)*.39GS422B~3 
2820 Phi=i-E2*Phi 
2830 IF Xxi=ı GOTO 285~ 
2840 Phi=:t-Phi 
2850 RETURN 

226 
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Ek.2 LOGNORM'un Işletilmesi !çin Gerekli Verileri Hazır­

layan Yardımcı Bilgisayar Programı CADAT). 

10 üPEN "pl': ll AS FILE 
20 EXTEND 
30 ; #1 CHR$(29ıl 
40 ~ 11 ******HHHHfH*HHH*HH-Y:HHH·lfHfH*a 

50 ! ll * 
&0 ! ll * 

7i/J 1 ll * *" 
80 ~ " * Kazidayarı: P.dr.arı l<m·,ux U.4/10/i'387l *" 
9il! ! ll * i-" 

100 ! "HHH*H*HHHHHH*H-!!H+II-HH*H******;' 

110 DIM Terı\205l 1 Rez(2:fı5) 1 Cev(205l 
120 READ r~ 

130 FOR l=l Tü N 
140 READ Terı(I) 

150 NEXT I 
1&0 FOR I=l TO N 
170 READ Rezlll 
1&0 NEXT I 
190 FOR 1=1 TO N 
2Qi0 READ Cev ( I l 
210 KEXT I 
220 PREPÇ;RE 1 f<.!:t,k:;;;ı-:A 1 AS FILE 3 
230 s ff3 ~ 
240 FOR I=l TO N 
250 1 #3 Te·r,{l} 
2!i0 NEXT l 
270 rDR 1=1 TO {~ 

280 i ~3 Rezili 
290 NEXT I 
300 FOR I=i TO t·: 
31~ ; #3 Cavtl) 
320 NEXi I 
330 REM N 

3b~ DATA 44B. b, i57, ~·~ · /3. 75, 2~". ~:.l~~ 22;5Q ~·~ 37. 5~ 1 g4. bE~ "lf\0, Eı&. 5~ 56~ 3, 12~., I~27. ~! 43. 7S 
37~ DATA 72.. 5ı 56. 92, 2ı:·1i 72?J; SS*:~, 2;?i 2:~l 41 ~~~~ :31 ~33, Sl r:}t.J 3~5l333. 7 5 79~$ 4'3"2. Bt 279~ S 
380 DATA 375,428. 7., 34Q:,412~~ 5~ 1e!f:~ ~~Q!~~·ı t45ı 7S·~f~~2'JJ7~ 5~;~7:~ ıS0~53?J 5~351,2E..b~ g173.1 
3~30 DATA '32. 5, 515,737. 5, 3"00 5 08, 5s 7Q;; 5:!J2 295, ~:·3: 6.3j S2.~ 5) 6~;~ 7~;i :.46~ 4; 3~1 5 5ı 3 :~ıl12L 6 
400 DATA 120.21721 1301287.51 170ı L051742. 51 :c:. 51 :::2. ;::ı E.~;, 551 5;:·. ~~ 2C. ~·/18., 2; 251 347. b 
410 DATA 40,312.51807.5, 55, 87.5127, 5,:351 215.91 f/3, 3; '32, ~~;::::;;s, ':1 1 1'3~ 1 n.~., 'b::::.; 3ıi;::, 
420 DATA 134. b, 45, 2, 2'+3 .. 5~ 1473 .. 3~ 12~s "2~7. 5~ ii?. 5~ 11 ı'" 8~ ~:~: .. 5; ~;5.. S~ EQ.~ i., 5, :. i ~1 5; J. b 
430 DATA '351 351.51 35,2801 112.31 &2. 5150.71 15. ~., 24.21 351 71t01 2n. 3; :.~·. :':•; r:;, :. ; '/:t1 :,i:·~.;~ 

440 DATA 43. 5, 64. 25, 31~ B, 1~~ 22i0~ 1 ~ 122. 5'j !37, ~;, ~ f~7 ~ 5s 42ıı 5~ 5ı~ 12@~ :;~(\:ı.; 77, ~., \ ?~ ~,. 
450 DATA 300, 32.51 17:. 71 Bi211 13:. 4,2~"0 1 314. 2, 78.7 1 2ib. Eı 1 42S. B, 46. &; Li33. 71 '};:., 57 1 ;:~3. ~ 

450 DATA 501 751 545, S7. 1155:2151 &'3. 7,5581 124.3192.21 :~51~ı 137. i: 551 14:1. 11 i n. 21 101 i:;2, t· 
470 DATA 142.31 327. 41 8'Zi1 S5. '31 !i431 i'J~. 4, 143.41 411 1 41..7 1 54eı, %. 21355.512.38. 31 7E:. 3 
480 DATA 1251 311. 31 ıe.ııı ı ss. fıı ~~0. 3, 450, 10ıı, 55,7 4. 4, ! e;;;, B~. :s, 5Eı3. B:, ;.22. fJ 1 s·n. s) t\3, :~ı: ı~,' ıa, f:~, 
4'30 DATA &3.5,111 1 11B,S0 



Ek.2 (devam ediyor) 

500 REM REZ (I) 
510 DATA 2255@01 37'32501 112500, 112500, 24S0,>0 1 17341~ı 1 23i22;;\ 14451:2. 5 1 2~i23-:.7. 5,1 3S7\97, 5 
520 DATA 1300&1 1 7b2L"t51533715, 127075, 304'380,752451 1\jifıti0 1 41lltiS401 1S317'2!! 4B951ı 
530 DATA 179487 1 1&317~ 1 S'3052. 51 1304331214107.51 7383~:34455 1 3'33751 c:4tııı,2&8l:\70 1 57S:5 
540 DATA 7E.B20,3B41eı,38410,2BB~7.5,85422.5,576151 344901 11522,5 1 116899 1 998~ı 
550 DATA 349335,99B10,24952.5 1 78780 1 78780 1 ij24ı2.5 1 &62ı&,652~5ı254&25 1 15031 1 4858ı9 
550 DATA 155712.5152585152585, 109S391 13B000 1 4~4@ı1 1242]~1 2208001 15:80~1 28ı70ı 
570 DATA 70175,551401 48058, 357351 2@3321 1 2&fli5: 12%7! tıS!.~4 1 20D0. 51 S: 9521 1 S162\11 7242"15 
580 DATA 277501 124B751 56887.5 1 72150 1 G3257.51 943:~,5 1 2,202 1 4Si1i2,5 1 5S312,5 
590 DATA 90'300, '3595~1 %3901 232713,5G4571 550S01 432381 BE62~\ 'Ji2ifı 1 3'3Eı57b: ':l:S:281 1 571&S 
&00 DATA 952B1,571E.91 15aB4 1 23'5E.1&1 1~5&'351 119132, 45el?:51 &07841 i7fı2"5t. 1 122"-0i\ 50uıı•ı 
Eı10 DATA 1444321 440&4,39iE.B, 1530Q>ilı, 722161 i84824· 1 244;~27, 5 1 4t.:Vi40 1 28fı:I5 1 57E,3% 1 :.4/t\375 
&20 DATA 1 9"243&12252541 125307, 2854161 1tııı~0 1 '24~1~1 :~ '3fii.11/l\:i1 l'+Q'ri~t\ 1 h,fı20\!'.ıJ 1 2·; 3531 sı·:ıs: 

530 DATA 550001 110000,2.75001 t375~l:1 275Q\0 1 4437tı1 4iı370 1 414:2 1 i.774B1 71139;~ 1 177481 i~0c125 

E.40 DATA 2598751981751 153772.5,425477. 5,21.7'3!::7. 51 ifıS0401 2124~~~ 53:.~ill 1 13275?ıı :2744'?! 
650 DATA 318&0, Sb375, fıfı825, 133f:ı50 1 28957.51599251 E.39:201 7S20Q:1 525781 368S'21 324H\\ l.~ESB!li 
&50 DATA 30480153340150%\\ 1905~ 1 ~08204 1 %77415i&i41 19&ıfı41 S2~ı7'31 44':mı 37i50 
570 DATA 1t.13QIB, 79501.5,38731.51 74065.5186295.5184341 1 f:27Eı7. 51 :57~37 ı ·'+217\ 1 :325i~. 5 
580 DATA 10flti2. 51 184552.5, i58:•'32. 51 23bB91 i275:~1 2277B 1 1!!&&021 34&231 5320ı&, ~4~224 
6'30 DATA 178580.5,738~01 1522i2.51 i1992.5,ii070 1 27S75 
700 REJıl CEV m 
710 DATA 114,4,4, 41 11 414,5,4141 1,312131 ~\ 4,51 11 3,4151 i 1 113,2:4,:::,141 11514151 ~·ı5ı i:. 
720 DATA 414131 11 11414,51 11 11 11414,51 112131215141312,4,51 4151 5151 1/t, ~~ ;,5 
730 DATA 4131 2131 31 5, 4, 41 41 11 41 41 3151 4121 ı, 51 41 51 4151 S1 51 E. 1 E·: 51 to1 11 S1 iı 1 51 41 11 312 
740 DATA 3 1 4 1 51 41 4 1 5 1 5 1 21 31 51 41 31 51 41 E.,51 1 1 21 31 31 51 ~ 1 51 ~ 1 51 4 1 5;bi1 1 5,:,4 1 4;2 1 1 1 2 
750 DATA 31 11 11414, 114141415,4,1 14161 i 14, 112,3,4,4,4 14141514141 l 1 2 1 4ı2 1 4 1 4 1 1 1 c 1 4 
7&0 DATA 41 11414,4,1 1412141 11214121413141 41 112141213 

228 



229 

Ek.3 Sınır Tenbr Ilişkilerini Araştırmak ve Statik Sınır 

Tenbr OPtimizasyonu !çin Geliştirilen Bilgisayar 

Programı <SINTEOP). 

:2 OPC~~ i!~:*\; H ~!S ~~-~-: :. 
2~ ; ;.: CHRı (2'31.} 
3ı OP~:ON BPSE ı 
4e: EXTEND 
50 ' " Hıı:HHHHHHHlFHHH*i!i··JHHHH·H·kH:HH'i:'l:'1 

se. u * 

aı " * 
'30 ı * 
1~0 1 ••-x *" 
i1'~ i ıı.,. ha~~rlayct.~ ::~.jr~ar~ i~Di\LiK 

i2ı ! i!l 

20/1.0ii937 f'' 

*" 
i3Q; : 1'-ı:H·HH*+H'!H·iı-H:HfHH:HliHHHHf.HHHHH" 

i 4ı DI;~ i-d (ı e) 1 Nrı i 10i 1 l:-lo ( 10) 1 Nakit C301 i0l 1 Y (3Qıl 1 Msf nı ı 5 vokar· !:sı, 1ıl 5 Ve·r~i UJJ, 10) 
~-5~ DIX: ~ii,ı:ır~ \30}, Fg i)[;)~ Na.~.c (30, :ıt) i Nakg \3lıs 1~} 
<Cı-. D'" y ~(~'~) s (~'~) 1"'· (''' .... , '!··-' ,,,, '•'>) f.ı:.,Jit(;\ i,;G{-·'"''" "-"(''''!· !01(.' .ı.!'l 2.\, j'ıı~ı ~-Ei''lrr jit ,~ge ~'(.llJ.tLı;,Lr';;j.l\ı.ı~ 5 lıt> s;~ıt:..ıU\.:.'tJı 1 :.~v\J.t.ıJ 1 l,Can \.lt· 

170 : HHHH!i:H'i HHHFH 

180 1 VE~lLERIN Qfi,JfUU'.AS1 
i '30 ı HHHHt-H-H'ı:·'.'{·HH 

2e0 REHD i':~ ~1Hf.\ La1 ;_7 
2:,ı ~'::AD 3~:.:2 1 ;ic!J1 PC:~ı itr· 1 R1 Yvo11Jr't ?; R~; Do:.ı rk 
220 FOR > 1 TO t7im 
230 R~AD Yat l11 
240 NEXT : 
2:.e: ~C~ l =: TO La q~qD A7ft,:ırt (I} : NEXT : 
2&0 Fm 1=1 TO U ;;·;:ç:;n Fg m : ~~EX'!' I 
27'Z ;:']rt :=: Tü ~~m ~ R":.AD '3er ... iı1(l~ ~ ;~EX1 

28Q: GCSUB 23Sı 

30~ 1 ft;f~DEN Jft!RU 
2:~·.ı ı ~ :·~_:z ·,:;ri-r; q:t•'. s·~q:si DAH:lLi 

~;4ı \~ (J)=~;..;-ri~r,·~:) 

2:Sı :~"'ıC~~~~:\~t~~~ (J}) 

35Q. _, t'l;t:~J) n~: \JI THEN Nr:(J)=Nri{J)+i 
37ı \·:xT -
2:30 :*~ S"T;~I;\~G$ {33$ 42) 
37/Z. ; ·i r;s-·H~IK Sit~1 R TE:·~O~ OP:::·~:ZASVGl·~iJ' 

.:rı~ ~i ıı {KONSfiN~~~A\Qrt P~ETAL URETlt:il SABI"T!~ 

::ii ST~INô$(23, !;2) 
#1 ~ ; ifl ! ; :f,;~ 

:rtl i'~~AR_l'_:>:. 8~t:J:·~ER: CIZ~~GESl ıı 

#; '! =======:~==================== 



Ek.3 (devam ediyor) 

i'ii ''* \iCN/GU·;J iBR/TOKl 
OXC(Ji 
\Gf\!TONl 

500 ' Hl\-HH·HH-I'ı-H.*H:HHlfHlfHHH 
5:1C lı'HAL S~rr:s F"lYATLAR1tUN TAHMlNl 
520 HH:HH:H'H·H·HHHHHHH:HiH 

53~ FOR ~:1 TO N 
540 

510 

'1 W) =~CG Uk-. pl 
FOR 1:1 TO NnUl 

J;,;::-M 
IF I(=::: GCTO b00 
Y ( D='nıı +{~k*Ji,il 
i'4sfW= (EX~\Ym l*Dull /31~0. 35 

\Af'~Ii P..K:N~ARI VC. KARLILI~~ 
' OlCUTLERif\I~~ l-ISA?LANtftPSI 

&Bı Ir :1 >~ GO.,..J 7;_:~ 

(YIU 

E:J0 ~·iakc \I ı J l =Ya:; m +SerBı m Na kg (lı .J) =il 
GOTC 89'l 
IF : ONrı\:) GOTO 750 
IF ;·~n (Jl \N~ (Jj GOTO 75!lJ 
Kr=~1 ~J)- (I -1; 

~~Bi}(J) 

nu 
!3U1; T\ 
if\U\.JI 

{1.) 

750 
7b0 
77e, 

Uqi \lı J) =S;id+ ( 0\o·rık (J) tKdgi +{ !Korjk (Jl+KorıldJ) *D kor'Yı \J) t:Yogl tAd~)) *Yfgt-Kr 
IF :m(=La ~HE!·~ Ur·gi{I 1 J)=Ur·gi{I~J)+Arııort{Jııil 
IF Jm \=L f Ti-E>~ Urg i (I ı J) =Ur-gi (lı J) +Fg U iri) 
S ge\ 11 J) =f:.on:<. (J) tYf~*Oxc ( J) +.Ttr*~r:.f (I) *:~r-

Vokar-li 1 Jl =S ge (I ı J) -Urgi \1 1 J) 

IF Jırt}: so:o 32ı 
GOTO 330 
l~ ~Jo:.;.ax·~:-1,~.!; (ıJ:; TF,E\ Vokar\JiJ)=Vo~.ar{I,J)+Veı"tzar·(l-:,J} 
Ve,··~ i (1 1 Jl=\f,)<.ar-(1 1 Jlt:Yvo 
lF Vo~.ar(~.~J} (~i Tf-lz::~ VeY~i{I,J}=~ 

Na~{g \I s~) =S2e { 1 ı J) +t~rueır-t \Jm) +F g (Jm) 
·.,,a;.u: \ :~ 1 J)=.:·Jr;:·~ \: 1 ~) +Ver-9~ {1, jJ 

IF I=i•.~ui} "';:;~·.:;~ ha kc~:, J) =Na:.zc\1, J) +'Yat ~l) +Se-rm{ 1) 
'.LF :=\rı\ ... ~) T-E~-~ \a~.~ \I 1 Jl =Na k~ (I, Jj +Hd 
\c; ki t (:~ J) =i\:örc.g { :l JJ -Na kc (I~ J) 

~:: t\r· u. so·rc ·J30 
:\Qt \Ji =N tıC: Ul +iNa ki t (1 1 Jl 1\ ( 1 +Rl''Jmi) 
3C.-ı-D 34·~ 

230 



Ek.3 (devam ediyor) 

'32:0 \i bd ( JJ =N7.ıC: ( Jl +t~aki t (I 1 Ji 1 ( ( 1 +fW· IJm-1 +Kr'i) 
S4ı N~t ~.J) =N~.t ~3) +NaKit {I~ J) 
135i NEX~ I 
%0 GOS:JB 1490 
'37't> ; #i lJSING "* #li## 
%0 i if1 US ING " ti*;· fitfıil"··"-"-,...· ~.##### *" NMW,lko\.Ji 
'3'30 NEX1 J 
1000 ; #1 S1RlNG$\S':i,42i 
101~ ~ HHot.i:HH:fHHHHH 

102~ OPTIMUM SI~IR TENORUN 
1~3~ : ARAS'TI RILr.;ASI 
:040 ~ li:HHHHHHHli:HHif 

1!lı5:3 Erıdb=;;t.\3(1) : Zi=l : Eiko=lkcdi} Fi=i 
1~60 FOR J=2 10 N 
ıı70 IF lfJd (]} (=E-r•bd GOTO 1ili':i\J 
1:t.80 Er1bd=~\bd\J) : Ei=J 
j_~'3ı Ii= I'~o(J) (::='::iko GOTO 1110 
1 ~0Qı Eikc-=lkoUi : Fi=J 
l.l :ı~ ND.T .J 
::.20 lF C:i(Fi GüTO :~Siil 

113~ ~F E~=fi GOTG 1280 
1\1+0 J=Fi : Ti=Ei 
1;.5·~ so~o :ı10 

~;,se J=Ei : ·;ı=Fi 

LB0 FO~ I=l TO Nrı\Ji 

ı:90 i:a~:-.t(I,Ji=ile,1{it\I,J)-Nakit.\I 1 W 
~2Q',~\ Nkt (Ji=Nkt Ui+Nakit 0 1J) 

;:2'<0 NEX1 I 
: 2'2:0 GOSUB ı 700 
:230 Rf=Rr 
124Qi IF Rf=::0 GOTC ~c:S0 

t250 IF ~f(R GOTD i280 
ı2&eı J=Ei 
~270 GDTQ ~2s·~ 

:28ı J=Fi 
12Seı ; ~1 : ; #1 
:J:lll{; i ~i "OPTIMIZASYON SQNUCLARI" 
:3: eı ; ;t 1 il=========·============= il 
~320 ; #1 
1330 i 41 s-.-RlNG·$ ~G0 1 45l 
:340 i #: "1 SINIR TENDR 
1350 ; :*1 ıı ~ üRTALAlı:Ç;, TENQR 
1350 i #i "; TUKENtr.E KAPASITESI 
137e: i #1 "; KONSmr:r.:rıTOR KAPAS::. 
1380 ; il "l lSLtT. C::'.JHEJ REZERVI 
1330 ; r.tl ıı. DEV\A.::~.~J OX~i~l 

iXC(J) =";Xc(Jl TAB(5~;) "Gı'fic,n" TAB\fı0) "l" 
(QXC(J) =";Oxc\Jl 'fAB(~ı0} " Grnon" TAB\fı0) "~ ;• 
\Tl\~ıPW =" iTkapUl iAB\50) " TCırı/Gurı• TAB(fı0) "1" 
\r~DN~\{JJ ="·l;~onk.(J'} TAB(5t&) ıı Ton/Gu:rııı TAB(b0} .,i,' 
\R::ZE(Jl =" iReze(J) THB(50l " Teırı" TAB(fıQıl • ı" 
lti:';OR\'W.l="iDko·i"'niJl iAB\5itıl " m3/Teırı" TAB(E..0l "l" 

231 



1 Ek.3 (devam ediyor) 

~4eıı 
;_.qe. 
~4C'Q, 

143Z. 

:~ l ıı ! NE~ BUSU:~~:<.J DE GER 
#~ 1 '~ lC KA~~:~ ... K QRA~l 
~ l ,. 1 :~-~D I R8E}r: OR~i~~ I 
#~ ~~\ ::sH~~ J;~\! 

l44Q~ ~: ST~;~I\G~ ~E .. 0} 45) 
i45eı s·:oij 

:47~- ·S;,::. s~··;ı~1:\G$\:·;2 1 6.'.) 

: 1,s1tı qt·:uRt\ 

~5G0 IF ı,;aü,;;E 1 }) Z=~ GOTO 1&1Q, 
~57~: iö=:r:+:. 
~58~1 GrT:~ü ~E~:~ı 

:ssı: :c ;~ak;·; f.l)n~ GOTG i6i'~ 

1S~-0 !s=Is+: 
~&ıt~ :~.~·rr I 
il;20 ~~'\:e 

lb3Q~ GCSUB i7ı~ 

:SLt0 su-ro 1bb0 
:s:~v ~r-=:e; 

:sseı :kcı\JI=Rr­

:sn RETJ:~N 
1&60 ı HH*HHHiHHHHHHH't·HH*'~ 

~SSeJ ı BiNı:iRY (ı:JR!.:ı:t,;:, '{QNE~:I I:..E \i'::Rl:.2-; 
172ı ~ ARAL:KTA POLI~~Crt. KO~~i_ERININ 

i710 BUı...U~\.ts:KSI) ?.~.~ PKOGRP~ifıi 

i730 IF SGNt\:~t(J'~;t: G8i"C :77ı 

174~~ IF Nkt 'J;::ı ~-D--:-C :73Q; 
17:•0 Ç;=l : D:::2 
~ 7E/~ GO~G : E~~i 

17Bı Ge;~ :Bı il 
:. "l9·ı ~r:.~e. : iE~J:(.~ 

:-:";N"::ıôUl H;B(5ıl "TL" TAB(S0l 
=";:ko(JI ;T~BI60) "1" 
=";R;TABISel "1" 
=";Rf;Tr.;Bi60) 1.1 i il , 

ıS~:ı 1E~: t:r forı~~s~yeıri~ .. m ~e-r·ce>~ kc\:z:Eri \B:~~~hrt"'O 
~3::.~~ ?{C\1 ·y tX~=ı ·;,:ırı(:.s:.yürıüYıU'fı Cr~, s; 
132:ı RC~< ar·a~ i;ic,Ca~{i ~Er-ce~~ ~~:~klerirıir~ hesabi {BINfiRY a·(ama) 
:s3ı. x:)i .;::;~;:;-;::. ~ ~c·~::.\ s'ıyisi 

~84~ ~D~ c::~,;aC:i;i S.>jisi (binary ilr'iliıieidd.) 

~B~ı ır ~)B --:-~~::N ~:\:;r;· !fver·ileri aralik h.:ıtali ıt~ 

1 BbQi A·i'ö.Sa~::5~ 

i SiZ. Ad i ı:ı~~= ~ :z;;·: 
:Bsı ~~$= 11 YCP\;ı : ~:.=P. ! i,.!m7-=A·r-;asa"i 

11 ~ ll 
1 

232 



Ek.3 (devam ediyor) 

nç:,;ı D= (B-Al /'lr;o.s;;~; 
:sı~ Wi~=ı 

~ 32~ FüR Ki:=:.;~ TO ~~wl~ 
i '33~> Wx=·,r_ : GDS.ci 2;~ge; 

F: ::·SGh: tW·f) 
~?=~.t.:·:::ı:-}r~ 

;~x=W2 : GOSUB 22':1ı 

(2:.-:SG;·H~f/. 

:SS~ ı:: F ~ *~=-2=-: GOTG 2V:JJı 

:ss·ı ~;: r:::.*r2~: :JülJ 225~ 

2ı:~ GG70 2Z .. ~2 
2ı2:t ~it.=Wi~+i~ 

2Qi30 ~ır~=Wi-1 : kt=:ıv~R" 
2ı40 Wl=Wi+.ııi 

2Q•5'~ GüTO 22S2 
2ıs~ R.C:i~ ~inary ariliica 
2~7~ FOR J'l-=1,~ TC .O.Ciııi~ 

2ıaı 

2~9~ 

""'"'.-,o. 
L..ı.C..t: 

2~3~ı 

2~40 
·:·~ ı::.:r: 
r......:. ... ''-' 

•"': ~ !"~ı;, 
ı::. .• J(: 

,"'.,'':•:'i: 
::ı: .ı. \,ı 

2;?22 
·:.-::ı-;·:"',t' 
L.,,,W'(.' 

B=.5*(Wi+W2l 

F3=SGf~(~;f) 
·ı.- --;·.-~! GC~G 22S:Cı :..t ,- ü-"(.' 
,,- r2=1 so-c 21EıW 

?2) . ., so:J 22:0 -· iJ 
,,- r:.; ı SJ"f"8 2190 .. -
:? F:=-1 GOTO 2190 
.: :: ::~:=-1 sJ-rc. 221iZ 

:~2=S 

GOiC 2220 

1'11 .... ..., .... '"ll? 
~'-!.:.t.. J f" 

~~~-~=~;it:+ 1 i 

22b0 r\fXT K:L 
227ı I~ ~i·t=ııYOKı' ;HE:·~ Rr=lqj 

22Sli Wni=~,;rı(J) 

23ıQ1 Wf=0 

2330 
234:C. 
235et 

23BQi 

rif=\\f+ixeıki t (I i. 1 j) *Wıı'"·iiım 
GD~~c 22:7~1 

f:.-:; ı;·ı~ .. 
f\C.:'.Ji'\ı'\ 

233 



Ek.3 (devam ediyo~) 

24Q;ı SINIR "7ENüR-TDNP .. J ~LISKISI (SIN~ENi 

24l~~ A:_; ~iDG~A;rii 

243ı If~~UT ı!~ı:I\IR iE{~.CR S~C:::Nt:~{ S·~Y~SI (N}=ı: ;·s. 
244e. DI~, X c \id 1 -;":><,a~ C·.; 1 Zc (~)ı Tc(Nl 5 '~2ze (N) ı Fı \N.l ı Zcb (Nl 1 Chu::{N) ı Fzt(N) 1 t~c (i\) 

245rb DLti L~ü{·r, ~~), F\c:n~·. C·~) 1 Qtm (f~.) s ·~,.~Jrn \N), V mÜ~) J ~1n tN} 
24S~ iEAD Alfc. 1 Beta:Xı:ırt1 Rez 1 Yfg,Yo;;,Dek 
247ı n.~;~u~ HBq:;:_ANG:~: s~;JIR TENDı;:=ii;Xc(:J 

2460 ~t·;i!LJT "BP.SLA:·G:C TUKP\ifıE f!,AP=" i Tkap (i i 
24'3Qi :\~UT \'TU~~c--:~r1t :~H-~riS. HRAL1Gl=ı: ı Ra 
250~ ~~ s: RING$ (3'~ 1 4;~} 

251.0 ~~. !iS:t\lR -=~\D;~ ;"üNAJ lllSr~lS~ 

2'S20 '*i s·i~ING$!3~,42i 

253f~ ı #1 ~ ; #1 ; i ~-~ ~ ; ;:ı 

254ı ı 'l:f.HHHHHH'H:Hf:-H:HHH:·HiHt 

2550 KO~SANTRATQR t~E!AL U~E1I~I SABIT 
255·~ HHHHHHHHHFP:·fiFıHfHHHH 

25n Qm=Xort*Rez 
2580 J=l 
2590 Zc:U)=\LOG(Xc\Jl)··Alfai/Be'~a Xx-=Zc\Ji 
2S~~~ GCJSUB 23?.Q; ~ ~z(J)=Phi 

25i0 ~c(Ji=!-Fz(Jl 
2520 R;::ze(.J)=~e<:*Tc\J) 

2b3Qı ZcbLJ)=Zc(J)-Beta ~ Xx=Zc:~\J} 

2EA·:D GCSUB 2S2Q! : ? z ~ t J} =~;1 i 

2ssı :Yıc (:) =: {Üi\c l~) *-:·c ~JJ) iXor·t 
2S7e D~onı(J) =( \Rez-i-DE:<.-Reze\Jl) /Yog) iRım \J) 
2630 :.Zcı-rık\:)::.-:-~{a~\J) 

25S0 Gyw:Cxc \Jl *tk<rı{ (J) *Yf~ 
E77/l 'f:·;~ {J) =G:yrJi/ \ ~~ E+0bJ 
27:e. ü~m \J~ =(Rez e(:) 1 \~kap (J) :ı.·Yfg)) ·ıOyiıi 

2720 ~~(2l=RezeiJ)/~\o~k(J)tYfg) 
273ı FOR J=2 TC N 
27l/lJ ;kap(~)=Tkap(~·<)+Ra 

2750 Gb: (Jl = \R;:zc: (:) 1 m.ap (J) :ıYf§i l *Qym 
27S:3 ~·:c \J) =~tm (J; ./Q~r: 
2770 Fz~\J~=:-~c(j) 

276'ii Ph>Fıtı\.:') : GCS\JB 3e;sı, : ZcbUl=Vrı•:ıniı 
273~ Zc {J) =I c~ (J) ··rBc~a ~ Xx:Zc {j) 

2B:ı Tcl:l=~-Fıl:i 

2B2~ Xt:U'i=::XPIIt UhBeta+Alfa) 
2&3~ı Oxc: ~:ı= l~ıc\.;-) r c (J) i* Xort 
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Ek.3 

c.ase 
23&0 
2S7e: 

(devam ediyor) 

Reze(Jl=Rez*Tc(Jl 
Dkcın, (J) = ( (Rez<·Dek-Reze(j) i /Yogl /Rez e (J) 

Yr,ı (J) ='J.ym/: 1. E+0Sl 
t·lrı U "i =Rez e (J) 1 U{orık (J ı ı:Yfg) 

2Sc·0 GCSJB 3300 
2S:?ı RETURN 
2920 ' H'I:H+ıfHHHf:H:t'HHHH!:IiHlHJ:f*HH*HH*·X:H~:H-*HHH:I:HHHH·f-I.HlfH 
2930 : FNGRr~ AL i PROGRAMI \STANDART NOR!ı'.AL EGRI AL TINDA~,I ALANLAR IN HESA?' ... AN~iASI) 
294~ ~ lfHH*H*HHf·'kHHlHif'kHHHlfH'I:HHH:HlfiaHJ:HH!i:*H*H*·H:HHHHHfH 

2'350 Zz=Xıı 
29bı IF Iz <0 -~:1E;~ zz.-;;-Iz 
2'370 T=U U.+. 23:EA:'3~Zz) 
2930 Phi=-:-1:· ~ ~ 3iij3b:~.;}t-T*( -. 35E5E.:j7B2+ T~H ~. 781i;7T337+Tt. {-i. &2:25597ö+Tli. 33Q:27 4423));) 
2SS0 E2=ı 

3Q:S~ ) HHHHHf.HbFHHdH:H·HH*H:·HHHHH·H··J:H:HH 

;;:ıs0 ! Vi·ICm<, AL i ?tCSRAn \STP.NDÇ,HT 1\0R~;AL DEGER HESABD 
3~7l• : flHH·I:HH:Ht. i:Hi·HdfHHH·H:HHf.HHJ:H:HHHHll 

::ıs0 ~ı=·-.322s>:>t.ss: ~:=-i: ~c.:=-.342242083547: ~3=-2..04231210245E-'~2 
2.ır.e: P4=-·4. 53E422:0ı-~~sE-25 
z:ı·z; QZ.=9.S2A[J6,bfji!ZEC--0:2 : Qi=ırSB858157€i495 ! Q2=.~~3:1eı34b23bb : Q3=, 1QJJ527752&~; 

3130 lfau:t=eı 

3:t.eı IF Pi =Pi ir< GOTO 320Q; 
3:,70 Vtem~=EI 
3~80 IF P {ı GJ10 322.(~ 

3200 Y=~;QR (-LQG ( P1:Pl l 
321Li Vte;:i?=Y·H ( ( (\'+':Pt,+P3) *Y+P2l :;;Y+Pll +:Y+Pilıl i (i ( ('f~Ci4+Q3) *YI·f]2) tY+Q:) *Y+QQi) 
:;-220 lF Ph i(, 5 THEN 'vtemp=-Vtemp 
3230 Vr.:ır·m=··Jterr.p 

3240 RETURN 
3252 Ifault=b 
32S0 '.Jrıorır.==Vtemp 
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Ek.3 (devam ediyor) 

32'30 ' HtHHHHHHH-K·HH:* 

33\l~ SONUCLAR:t\ YAIDIRILMASI 
33::t *"**-Y.·ffif***i·t.=f**~'******* 
3320 ;ı STRitı::G$ ;3eı Si) 
333ı :ri1 !ı;.i\}\ISAN-;-~ f'E\AL URET:t,~l SRBIT ıı 

334Çj ~i s:KihG·$(30,51) 
3350 ~1 : i ~: 

:m~ 

338:[, 
::i "* TY..PPU) XC(J) 
t<l "REZE\J) D~.QRN\Ji 

3400 iH " \TOl~) (l(~rfONl 

34:0 i ~i ::.TRI~~G$Z':IS 1 '•2i 

3420 FOR J:< TO ;.: 

3440 
*I1 Js:~~~s 1'* ~;*;; 

; =~1 USING ıı#4~3·#* 

34S0 NEXT J 
Yt7Z. ; #: STRING$ ~3E.~ :t:2} 
34&~ i #i : i #1 

252e RE~: tf:~ 
353Z: :ı.~;H b 
2;54~. REM Lg 
3550 DA-:-~ :~2 

35S0 REJ~ LF 
357:[, DATA S 
35aı ~Eıtı ss:n 
359~ DATA 1~8938eT3 
3S~0 ,,E~ KD8 

3&2QJ RC~l PıDS 

3S3ı DP.~A 573.754 
3Stıı qc)~ ;-~q 

355~ D~r~A • E75 
2S&0 R:::ı i 
3S70 DAiÇ; .25 
3SB0 R~'fi YVD 
~~590 DATA • 537 
.37ıt1 :~Eltı ORiP 
.371ı DATA 113&.9: 
372'o REiıi RX 
373ı DATA 4.30435E-2 
374'lı RSY: DJ:.. 
375ı DATA 735 

OXCC:i TC.\.J) !l1 

ı 

MNLD *" 

### .. ## *}#~~*# ~~~;t1i 'i T~ .. ap\J),Xc:~J),Jxc~j), :c J) 1 
t~~#·,; ####:~t;#~i ~a :~~~tt'1 f!ic(J), r~o·rı~. {J) ~ Keze (J), Dkorırı J) ~ 

f.;ı ~ın lJ) 



Ek.3 (devam ediyor) 

377'ı DATA 1. 5!:+9 

379ı DHTH i. ~~16E+S, i. 574E+S, liıı '335E+9s 2Ee 25ıE1·9, B. 71~E+S, 3~ =3E.ı2E+3 
zsıı Rctı AMOR~\li 

3B1~ DATA 5.13E+9, 5. i3E+9i ~. iZE+'3,5. J.J::i·9, 5. :~3E+9, 5.13E+9, 5z 13E+9, 5. 13E+9 
3B2ı DATH 5. :3E+9, 5, ~3~+9, 5.13E+3, 3 •. 382C:-~g 
3830 REM FS ( I ) 
3840 Gq-:-A ~~ı:., %8E+:;, :; . [\2.3E-~'3 1 L 48~E+91 ~ .147E+91 • 701E+S1 • 4&7E+'31 • ıe;1E+9,. 028E+9 
385~ ~E~ SER~J;(I) 

38Sı DAT~ ~J~~i'Je;ıe,5~t~7BE+'3ı i.8'33E+9 
3['ı!Q; !iEfi\ AL::A 

3BSı RE~ı BSP. 
39~ı D~iP. , 791~9 

33"·~~ ;:;:nı 2477274rtı 

3S~.ı RE;t YFG 
.3'3b?ı DATA 30it 
~·37't ~.fifı YüG 
3'3BQi D~TA ;~. 5 
3'~'3~~ ~atı DEt\ 
4~eı DATA 72:lı2S4 
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Ek.4 Dinamik Sınır Tenör Optimizasyonu Için Geliştirilen 

Bilgisayar Programı (DJNAM). 

~ ~: D:Jt·~·! ~:-t! " ~S f ~ •.wl L 

C~Q: ; ~I :HH$ (23~) 
32 EX ·;·c=~·jD 
43 i 4' tr./. • 111111111111111111111111111111" 

5Q; .L;.~ 

ı "'" 1 1" 

Ei" :...~ ... ..,.. 
tı J .• ·; 

"'r.:. 

l"';•iı' .,;..• 
t•"'' "l'l' .. 

s~~ s ;;~. :ı.~ 

:0Q; ı ot:l ''* '1azir',;y0r,: ~~rıan Kı:ı!"ıi.i~. 

:~ı i;~ ıl~: 

1.2Q: ~ j4i ;ı* 

vii 

" 

:22 \ ;tt ''HHrl-H·HHlfHHl'cHHHHi·HH" 

14~ Dr~. Yat C3e·i 1 Qgc \5) 1 Xc: \5) 1 Rez e i5l 1 Dkeırn i5l ı Korık (5) 1 Tkap \5l 1 K.1 (27) 1 l'U::\27l 
15ı DI;t; Pt27}st~a~a(27.,54i.,S:F"'m(3ıD) 

1S:t. D It< ll:kar ~54 1 5); O~kaı' \27) 1 w \27i 1 Krez \27) 1 Kap (c:7l 1 Kc.ns iE:7l 1 F (27 1 541 ı Jj (27,54) 
17'~ Ditrı Y {3~)} i11sf (~;ifl), Veıka·r'\\27 f 54) 1 Vokf t54, 5) i Amo~~t (2;:~); Fg {2;~) 
:&0 ! ******************** 

2iı REHD ridgı!.tg 1 ~:~it}Tt.r;R;Or~p 1 RY:.~Do1 
22ı TC:AD N1 ~~~;m, Ra1 Yo~ı Yfg1 [t;'iı H.d1 Yvo 1 La 1 Lf 
23ı FOX I=;, ~O t•:m ;~t-~D Y at\ l) ~ NEX.~r I 
240 FOR I== 1 TO t1~ır READ Serm (I) ~ NEXT 1 
2Sı F~R ~::::1 TO La ii:i:!D ftr:c~r·t ~:~) ~ ~~EXT 

2S0 FOR 1=1 :o U ~EAD Fg (1) : NEXT 
270 QD':N ''D~if' ::'.\S :-=· .. ~ 3 
28~· i=Q'1 J=: TO N : J.NPUT ~:3 1 Tkap(J) : NEXT J 
29'{. ~c-~ ,; < ;8 N l ;~:·uT *31 Xc (J l : tEF S 
3\JZ FDR J=i TO 1\ INDUT :ıf3 1 0xcUl : NEXT J 
31 ~~ ~CR J=i ~ü N IN PUT #3, Rez e (J ~ NEX~ J 
32eı FDH j=1 TO N iN PUT ~3~ D'korrı ( ) i NEXT J 
33ei FOR J=1 ~O ~ IT~ı~U! ;3, ·~~r:ırj:.Z ~J : t~EX~ J 
340 CLOSE 3 

3SZ SET TI~1E -ı 

37'lı j ~-1 ji_ı_.ı ~$ 

380 GOSLB ~~\50 

42'l Y\ft.)=LL~·tOr·tp) 

l13e FC:ı~ ::.: ( :r;+ ~ "t -:·C~ ·r\h·ı 

4:.ı t:s~-= ~:) = ( EX; j~ ·,(~I~; ~ ·İD ol) i 2-110, 35 
4t~ı ; RED ~i sf (I~ 
4 ~~~:; ı\::x~; : 



Ek.4 <devam ediyor) 

480 HHHHHfHH·HHfH*'HiHHHıtHHH 

4'3ı. KADEMEL.ERDE!·\i DURUMLARIN BELIRLEN!r:ES1 
5~,@ fH:HHHHHHHl!HHEHHHHHHH 

5~0 K1 0~)=0 : ~~2\~~;=ı 
52Qi ~ez= :r·~T (·Rez e t:? i\' ·f ~; 
53~ FGR 1 =t~ı+ i TO t<ır~ 

5q Ki :Il=:<~ 1 ~-:; +T~;ap (1) /Ra 
55~ r\2 ~I) =~\-2 \ 1-·1·; + 1kap \N) /Ra 
5S~ :F ~.i{l)}=~~{~(~ez/F:ai GD~~~O b00 
57ı IF V.2\ll)=IN'(Rez/Ra) GOTO &30 
580 Pl:l=~21Il-K~I!It1 
59ı GOTO 64~ 
t,~~.z. :~1 \1)=-lN~tRe::/~a}+~ Y\2:(~)=:~i{f\Rez/Ra}+l 

6~~ P{l)=K2{I}-Kl(l}+1 
E.a so~·o sı+:ı 

fi30 1-2 (I) =INT \Rez iR~.) +1 : ~m =>;2 m -i\1 {l) +l 
540 ; RED ı~~.{I) 1 R~D ~.2(I),rtED PCi) 
550 NEXT l 
f.S0 HH·t·Ht.HHHHHHHH:HHH 

67Qı ~ KADE:ı1E '!JiRAR:..ARI OPTIMIZASYıJt·;u 
fifıe : *HH·l.-HHJi·H:FıfHHH·Hlf·H:HH 
Em FQR >M+~ TQ :'~n : li=1-1 
7ZJ FCq Py=~ TD ~(1) 

7 ;çı Kapa (I 1 Pyi= \Ki. (I}+Py-1 H·Ra 

71 •• ~ ..,,, ;J~a)l=;~apa.~I, ~y)-Tkap\.J) 

lF ~a~1=~ GOTO 95~ 
~:·c·:~ o ı:.::: ı. TU P (ı i; 

IF Ka~:o;~apa\Ii 1 P:~ı GQT[! :33~1 

r~a.p2=T~~a.p ~ J) 

IF Kapa(I}Py))Rez THEr.; Ka~2=Rez-~~ap~ 
:::osuB t57~ 

''f1,~_ar {Py 1 :5) =:~a~.+F { 1 i i ?k) 
GO'lü 8~~0 

KEXT J 

~EF Py 
G0:3.cB ~ 930 

~3~ltı :Jc·:o '370 
'3:ı l\ap1=:~apa(l 1 ?yi : i\ap2=Tkap\J) 
S2'li ! F Ka~ ı O 1 kap ( ~~) G01ü 950 
930 GOSUB ~570 

94e ~ka.r { Py.! j} =Na:·{ EOTO B~/~ 

95~· M~ar ( ?y ~ J) =0 ~ Go: o H50 
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Ek.4 (devam ediyor) 

OPTitt.~~ KP.RP.T~!~~ DIZI~I~lXli··~ 
sç·ıPT Pr·.; ~~~~; ~ 

:ı4~ O~~ar~:)=1y6t : ~(I)=~ ~ lreıtl}=0 ! Kap(~)=0 Kons~l):0 

~050 f,~~XT : 
:esz X1=1 : X2=ı 1 X2=~f: 

:ı7ı O~:cr=F C~3, i) 

: ~.s·J ~ıJ:~ Py=1 ,~c P ~ :. ) 
::z~: ~~F D~.;;~r->~;.:· Ci 1 ~-y:ı GDTG ::2c. 
1::0 D~.a·(·=r\1~ ~~y:ı ~ X1=! ; >:.2="qY 
: .. ~~20 ~\f:X~ Py 

i~5·f; Gp~~.ar-ı{X1i=C~.-r.2.t :· WtX'l}==JJ {Xl ı X2J ! Kap(X!}=Tkap(W{Xli 1 
~iS:~ ~F ~<a;a. 0::~ 1 ::;2,! ;:Gz :3DTD i19Qı 

1 ~ 70 ~te ı (X:~~ =Kapa (X~, X2) *Yfg ! ~u~üi'~s ~X}.) =Kori~. C~ \X i} i 
~-~Bl'~ GCiJ 12:~:~ 

11 JQ; Kr--ez (X i J =Kez e~. i) ! Y,ı::ns \X i);.; i-·~ f,:-(apa (:~~~ X2) -Rez)/ C~ l-i.~~ (W ~Xl)) ·KYf~} i) *Korık \W (X i :ı) 
12ll0 Il=Xi-1 ~ :r ~::::~:: GDiJ ~25J 

~220 Op~a~~x:.l~~tX:jX2} ~ ~~X1~=JJ(X: 1 h2) ~ \ap(X1l=Tkap{W(X1)) 
:23e· Y,·('t~z{X~.)=Kap.ı;~~X:)X2):ı;.Yfg ~ :1v:ns{X1l==KeırJ~.(:~(X1}) 

:24'C. GO-~J ~2-li'[. 

: 25e, Dp==Q; ~ ~\:Jrez:::(\ 
:, o'"ı(:1ı 

"C. CH! F~~- s~ ~i~}~G~~ ( :=z.e.s 45) 
~l rr: ·r'IL\ .. P.1. TXhP(.J) XC(.J} 

YıNBD 

t.ı._,.\ 

'ı'.:i)fii 

13~ı ; #~ s~;:NG$(~ıı~45) 
13f~·~ ro~. ~=-: ·;·J t~-~ 

cu 
r~urıaz=2 

~33ı J=h\:) ; I~ -~;.it; 8010 l370 
:34'~ Op·=·Cp:-:.ar C~) ; :~;:- ll i GO~D 136€1 
12:50 \fc·.~=D~ıkar·(~~- ~ GOTO 1410 

OXC.~J} 
--:· '·:::·r·: 
~~,;'=;.CH.! 

: 3'50 Y c~~=C; ~~{ar~ 'I; -·'J pKar· ~ l-1} GüTO 141Qi 
:37e .Jp=C.pH.ar {I ·i +Q.~i-:.ar U~} 

j_36lı I~ D :rH-1 GETTJ i40~. 

:3'31t. Yc,p=C;:;kadL ; GQTO 1410 
ıı~e.ı Yo~=O;~.a·r'\ ( l) ·-üp kar· (:-i) 
14:0 Kı>tcz=Kurez+Kcı·rıs m *Yfg 

''' 

Ht 
ı 

Hı 

\ 
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Ek.4 (devam ediyor) 

l 430 # 1 L!SINB " 'f###. # ır ~\OtıS ~ I) ; 

:44i: #1 USING ı;;AfFt~*#;:ıt :Fj~::l ~t~t;t.~/................. t~rı: ~tf~·~: ·.'........... ! n ~~~ 1Jr""eZ 1 ·~r·ı:ıp; Jp 

145Qı NEXT l 
~.45~ ; ~1 S~RH~iG$ \ 1L?.Qi 1 :"t5) 
147it l ~1 B~U T:!~E$ 
~480 s:o;:ı 
lLS~ t ftllllltllllltlttll*lll 

1520 

: f:1ADE~~ O~RU ALT PROG~H~1I 
ı illllltilltllllflltllll 

Nn=It~T C~r,} 

1580 ! fllllillllllllllll*llllllll 

~53t Xr=Kop2/'~kap~~; : Jr;J=:-~1 

iS0Q;. Ur~i=S~icHKd~+ ( 1 +Dkorırı (Ji tYogl -ıtAdg) -ıtKı::wı~ \J) *Yfg·tHı·' 
:t~~ı I; Ji,: (=:_a -;-HE~~ Ur·gi=Ur·gi+f:ktol·t (Jm) 
~S20 IF Jm\=Lf THEi~ Urgi=Urgi+F~Ci 

~03~ Sge=Kcı;-·ı~ (J") l·C:~c (J") *Y ffl*Ttr*i'l\sf (I j 1ft\r 
1S40 Vkör=S~e-Ur~i 
1S5e IF -~r~ı} ~ 8070 ~57~-

155ı GQiC: iS80 
J L "7 r'l '1 r .. 'ı ' 7 1' • ... , • ·-;;. "t't :r-~ ~ t 1' ır ı" ı 1 j · ... ' \ 
.i..orf.., ~:- ~10:\ar\J.l,r:~:.J ~~~,. ınt~'i vi<.ar:='iRör·-ı·v't)r. .. a'r"',ll,P;zJ 

158~ Ver'=Vkar:ıcYvo : IF Vkari~· Tf.)E~ Ver·=:l: 
:S9~ ~{a\.:.;=S~e+·~ıiıiC/(~; ~~:fi.} +F~ (Jm} 

17ı0 :\akc:=Crsi .ı-Yat m ı-S"nrı m+Ver' 
~7!ı :? :-;a~E~:I 1 ?yl (F;;::~ GO~O :,730 
~ 72ı ~akg=~~a:{g·H~:d 

173'Z ·~akit=Ne:.~~--~~a·.r.c 

i 74Çj IF Kr (: so-ro 177~~ 

175eı i~ak=\a:~.~t/t{:+q)··..,Jm} ! V(Jkr(Py,J)=Vkarı 

:750 GJ~O 1780 
~.77'( \ak=h·a~.i t 1 \ { 1 t<:t) ..... ( Jm-1 +r~r) J ~ Vj:$kr- \ Py ı J) ==Vkar 
l7B0 RETURN 
).79(: 1 lHHHHHHHifHH-IH'ı:HHH· 

1&0ı ~ DURU~:L.ARDA f\Ar:ı~R O~TltıiiZASYONU 
18~0 ! tllllfl*lliıltilllflllllllllll 
1320 J-' 
:S30 Kmax=::';~a;'(;:ıy,.'i ; Vmax='Jokr\Py1Jl 
:34!ll FDR S=2 ~O N 
:352 :;: :~r,~ax ('1·;~a:"" tPy, S) GüTO 187~ 
16S0 GJ-:-0 1880 
1872 J=S : Kr.ıax=l=\kai'\Py,Sl : Vrııax=\iok·-·\Py 1 SI 
ı.aaı t.'En s 
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Ek.4 (devam ediyor) 

:ı:m F n, Py l =i". max : J J (I 1 Py i =J : '~ı:ıkar \I 1 Py 1 =Viılax 
1900 i "F("; I i" 1 " ;Py; ") =" ;FII 1 Pyl i "JJ (;ı i I;" 1 ";Py; "l =" ;Jj n,-;;y) 
1910 RETURN 
1920 HHH·ıtHHHH:H·H'H 

1930 DURUi•1 DEG:S\Eit .. C.RlN1r~ 
1940 SIF:RLANMAS: 
1950 ~·HHHH*HHfHH:H 

iSS0 FüR Py=1 TO ?(:l 
:97ı r-o~ J~:. :-o N 
:·3oiJ :fKar(Py,Jl=~ Vc•kı-(Py,Sl=0 

i'3tl~ NEXT J : NEXT Py 
2~0i6 RE~LlRN 

2t.1Z DH"TH 5T3. 754, 7~3·'30. @7ı : .• B3Z8Et.:"31 .s;~;, .25s j~135.91i 4.30435E-2, 79;.:: 
202ı DATA 515151 57212.51300121.51 1 1.5E+91.537112,9 
2ı3e~ DATA :. ~~ibE+'3 1 ~l. 574E+3~ 11. S3~ıE:+S, 2&. 25t+j~ 8. 715E {·91 :;t '3b2E+3 
204Q: DATA 01 0. 1 0 1 0 1 5.S78E+9 1 1.893~+9 
2ı5ıı DATA 5. ~3e+9s :.1 12::+Si 5, 13e+'j15r :l3e+'3, 5. :~3E+9, 5. i3a+9~ ~;~~ 13e+'315, 13e+'3 
20S~ı DATA 5. :3E+91 5. BE+9, 5. 13E+S1 3. 382E+'3 
2~~7~ DATrl 0~ 1, S6&e~·9 1 1~ 822ie+9, 1. 484e·~·9.1 it 147E+S, "701e+S, ı 4&7e+gı .. 1~1.~+9.1 = ı22~e+3 
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Ek.5 D!NAtvJ' ın İşieti lmesi !çin Gereidi Vex·iler·i Ha.zır·la­

yan Yardımcı Bilgisayar Programı (DlNA). 

·~e. ·:::;,::\ ;ı;.:·.-,··:. 

~~i .?.:":<""~"::··~:i 

-,r: r:-· .. 
:~ .~< .. ·- ,., 

60 "1 t" 

70 '1* ~azir1.~y2.·rıi ·;1r~'( .. 3.n f{o:;?·ıu:{ C2::/10/:~9B7) *11 

80 ı "* *JJ 
85 ! H*HH·l Hi'H'!·if >·f b*HH*HHf-H*H-HH:HH-1.-'' 

(n :ı:~ 0-..c (di) 1 X c ( ;ç~) ı H2ze n ei ı Dkorrı l 10) 1 K•:.n~ u: :ı 1 ·rk;;p (:.ii) 

i1Qı FOR J=1 ~O N READ T~>\ap(J) ! f·;EX1 : 
120 FOR J=~ -c N :~E:;:; Xc (JJ i r{C:XT .3 
:3'?ı FO~ J=:1 1D ~ :~iAD üxc (JJ : NE~T : 

~~ T~ap(J) ~EX1 

~3 Xc(J) ~ NEXT J 
:;:.;; Oxc·U) ; r;::x--.· ~: 

~3 Reze{J) ~ ~EX1 J 
ı ;.~:. D~:.r:ırrı(~:; ~ \Ex-·: J 

~2 ~(onk(J} : ~EX1 J 

.2S~~ DP:"'.· A 33S;~~ ~ l1~:3~ 1 L, {Ci!r~ :.ı37bi b~4~S 

27~~ ~:E) D~:; A SH<: R ·~·c :'~JRLER 
22:ç:. Dh~: .. A s·.(: s ~:~JJ .. ~A, 351 185~ 75 5 214ı ~~: 

2Si1 R~}l D~~~ Q:1T~:...~:~·p TE~\!ORLER 

:r:.z ~:~-:~~i : .Y·1, ·;·~'3 1 !~5Se d~:.~ .3Qı.3, 0:l, 3It i. e.7 s 374, ~~·3 
2:_e; :~E~. Dr.frP. HEZERV:_ER 
32'3 DAT.A ~16T77L~ı, 1330;.270, 9bb3~Qtt. .. 3 75:i575, b~l-875:.E 
:E0 :~:::r, DA111 DEVJ1PÇ,J O;:(At\LARI 
34~-:, nrrrq . 07:~:ıı. 357 5 ~ S~5 1 $ S5B, ls 275 
35~ RE~ DATA .ZONSA'\TR~ıTQR ~J\PASlTESI 



Ek.6 Risk Analizi Benzetim Modeli Bilgisayar Programı 

<RISK). 

ii:: üPEN "~·ı':" P1S flU:: 
20 i #1 cHR$(2S~l 
slı EXEND 
40 ~ 11 H*HHHHH*HHH*H:H:HH·FH:HHHHH" 

ll * 
ll * 
ll * 

RISK ANALIZI PROGRAMI iRISKi 
*" 
f'' 

*" 

50 ~ 

50 ~ 

70 ~ 

80 : " * Hazirlayarı:, A~narı Koııuk 23/211'387 ı" 

10e ~ "*HHHHHtHH*HHHHH*H*HtHHHH" 

112 DIN X;'{(;'.:;(; L1~) ı X \13~) 1 Y (301.) ı Urgi (3QI/;) 1 S ge (30:i.) 1 Yat (301-l 1 Yy (30;{) 1 Ser·ı1ı (30/;) 
120 DIM Nakg(30~i,Nakc(30;{l 1 Nakit(30~l 1 Msf!30~l,Fg{30~l,Tfg(s3~l,Vokar\30~l,Vergi(30~i 
130 DIM Nbd ii0001-l, Aa. Eeıe:q ı Uk ( i3j{) 1 Ar~ı:ırt (30~) 1 ilmor (30t:) 
14~ DI~ Alt(501-l 1 Ust(50ıl,Fr(501.i,ürtx(501.i,Ui(50~l 1 Ui2(50~lıUi3(501.l 1 Ui4i501.i 
15e DI/ıl Zal (50:~) 1 Za2 \501-l 1 üzi \50~i, Oz2\5S~I ı Hsda \E:;0~l 1 Tfd50i:) 
150 DI :ı\ Kor1k (301.) 1 Dkor·rı (30~) ı Oxc i30~l 1 Xc (30'f.l 1 Tkap C30tl 1 Lw~ t3i6~) 1 Rw'f. i30Y.l 

1se, ~ ===================~ 

2e,0 ~ --------
2:0 ;~'::~;D Kk1·1 ~\ı;<, Ss:/, 1 ,.~ırı;.: 1 :i1 Ycg 1 .'!o~ 1 Dol 1 Grtp, St d, Ff, Rk1 La:l., Lf:l., Yvo 
·2a. lyat=ilı 

230 rüR ;:,:.=i1· TO !ıirıı~-iY. : READ Yat n:~l : 1yat=lyat+Vat (I%1 : I~EXT 1:4 
240 FOR 8:(=17. TO Ss1. 
25ı i= OR ~:!=j ~ -:-o Pp~ 
2&0 READ Xx {81{1 P:4l 
270 NEX-:- J'f. 

{:'30 rOR 11.=:.1. 1 0 La1. : READ Amor·(l~) : r~EXT b 
300 FOR I~=1,:. TO L f:4 : READ Tfg \I'f.i : NEX"f l'f. 
3i '~ l :iı.yat=1yat+Xıd21., 1 ;1.) +Xıd2t:ı2:t.i 

320 Ai="DINAMIK" : B$="STATIK" 
33ı .1NPUT "Q::rfDFıl I ASYON ISr\1=" ;C$ 
340 :F C$=A$ GOTO 750 
350 \ #i "HH'HHH*HlfHHHHHHt-H" 

350 ; #: ''* STATIK OPTl\lliZASYON ICIN *" 
37ı, ; ~i "* RISV, :rll·~A!...HI *" 
380 j :lil "HHHtHHHHHHHHHHH" 

3S?ı ; \r~ "VERILER" 
4ı0 i #1 "=======" 
4~ı ; #: S~RI~G${51,45) 
42e :NPJT "TUKENME KAPASliESI ="jTkap(lt\mj.+l:L) 
430 i #i "i TUKENME i\APKSHESI \TKAPUll =";Tkap\Mm,;ti~l;TAB\51) "Oorı/Gurıi" TAB\fıli "1" 
440 INPUT "SINIR TENOR ="; Xc\Mm,;+l't.) 
45e i #i "i SINIR TENOR iXC(l)} =";Xc(tıimt+l'~l;TAB\51) "<Gr/Torıl" TABUil) "l" 
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Ek.6 (devam ediyor) 

=~j ;üxc Ufım~+~~1-) 450 INPUT "ORTALAit:A TENQR 
470 ; iii "l O'=iTALAMA TENOF: !OXC(l)) =";Oxctrtmı+i1./;TAB\51l "(Gt/Torıl" TP.B\E.U "i" 
48~ IN PUT 11 KO~~SANT, \.APASI1ESI =': ;Korık (r,1wJ~+1=J.) 
490; ii !i\ KüNSÇ~N"TJ\APAS:TESI \~{OI'·JKti)) =;';Kcınk{M~ii,:,+1/:);~nB(5~) HCforı!Gurı) 11 THB{b1i •jı~~ 

=n ;Dkü'f"i'"i {~imJ.+~:k) 
510; ll "1 DEKAPAl DR~\I 
52~ 1 f·,PUT ~cEV.~ER R::ZERVI 

(DY-.ü~N (I)} =;ı; Dkc-rn {tthıı~~+ i~{) ; TAB \51} 11 (~.3/Tor·,i u TAB {fr 1) 
:::ı:~R2ze 

53i #i 1!i C~VHER REZERV I 1 

540 *H'I:HHH 

55Qı MADEN Q~\1R.Ü 

5S0 ********** 
570 1\rs'f.=ı : Ktez=~ !~a:(ez=~ 

5Sı L'f.=L'f.+:'f. 
ti0J V.rez=:{:'i?Z+ l\~orı:-:. :'l,;t;:tiiq *Ye gl 
510 IF Kreı=~ezE 2.0--ı-0 Cı70 

62:0 IF Kr'EZ {Reze SOa~C ~'}2 

Er40 Kar"'ez=;~."('2z- C·{cr·.:-:. (~~~Li~~~~~:~~ ;f"(c:~) 
550 Karez=ie;:e-Kc:;tEo ;~ 
E.E.e GüTQ S80 
570 r;rı1-=L.~ 

&aı ; ;: : u ; ~~~HDE\ C~~:. 1~: 

ssı ; :i\:1 STRiNG$\f.~.,:,s; 

70Zı POR I~=~rıi:L+2~ -:ı '\n'i· 
7~L0 Tka~{I/:)=Ti..ap~I1t-:·.~) ~ x~:(:~~~:::Xc(I~-1·~; 

720 Dxc(I~J..)=JHe:(I-t-::q ·~ ~eır1:~~ t:Y~)=~~~:ıt;~.-~IJ·~-1~) 

740 NEXT I't. 
750 GüTCl '3'30 
/fıe. #1 "IHIHHf.HFıf·i<HHHHHHt.·ifH" 
770 #1 u* DH\HML< ;:c···:~:IZPı'3YO~'~ :c:\ ·t;~ 

780 
790 

~1 ';* RIS;-\ 9ı:~;L:Zl ~;; 

11 "ltflll*l*fllllfltillliiiJflll" 

800 %1 "VE~E..Ert:" 
#1 "=======" 810 j 

820 OPEN 
830 IN PUT #31 Nrı1. 

840 FOR l;(.=M:ı-ı~+~~ -c: \rı1. Ii~PUT t=3; -:-:-:ap:I'l.) : ;.;:::c :~; 

850 FOR I'f.=~ro~+1Y, ·:o \rıi =~~U~ Z}~;~ X:::(:~.~: ~ t\:l~ ::~ 

850 FOR I 1-=Mr::Y.~ 11. TO ~··i rı ;i. 

870 FOR I'f.=fı\sr,~+i.}: TG :·:n~ 

880 FOR l;{=MmY.+i;(. "70 \n;~ 

890 CtOSE 3 
900 lH STRING$ (54 1 lı5l 

'310 #1 "YilLAR TKA~m 

'320 #1 " C eırıiGım) 

:.··~PJ- t3 1 G:~r:(I\; ~ \CX"T I~ 

I~~Pt"":"' :~~3, ~~C·Y.:{ \:~C ! \;.X~ ::{ 
L'~PU! f3, D ~;:ır·t: (:i~) ~ \EXa~ It. 

XC (I i GXC {I) ··(G\~{ t ~) 
(Gt'/kni IG"r'iic•TJ \Tc.-r:/G:.ı-rii 

!!!li 
ı 

ii!;! 
1 
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Ek.6 (devam ediyor) 

'330 i #i STRING$(541 45) 
'340 FOR I ~=MıııY.+ 1,: TO N·r-;1. 
950 ; !tl USING " #li #i## *!##. ## '' =~~:~ap C:~; 1 J:cC:~) i 
%0 i il USING "###.:!!~ :if##;if.# M:.#=li#.= ı; üxd~ı-:i 1 K(m'"\IY.l 1 C~~c:ri'ı\I1..1 
970 NEXT r,; 
980 i #1 STRING'li(54145i 
9'30 T$="1985-12-20 00::D2:00" 
1000 SET TIME T$ 
1010 i BLU T$ 
1020 ! RAl\DOiıiiZE 

1030 : ****************************t************ 
1040 ! LOGAREiii K Sft;SF1 :...ARI it:GRASYGN TAHMINLERI 
1050 ! HHHHHHHHl':HHHH·HHHH·HHHH 

1050 lrıp=LOG (Od p l 
1070 FOR I 1-=Mııı,;+ 11. -:-cı ;(t:1· 
1080 Yy(l1.J=lrıp+lRk*CHi::ı:'i) 

1090 NEXT l~ 
1100 ! HfHHHHH·kH:1:H 

1110 ! BENZE"TIPt BASU~NG:c: 
1120 ! HH'I:HHHHHHH: 

1130 FOR K~=i1· Tü :-\!..~ 
1140 ! HHHHHHHHf.HHfH'HHHH~HHHH·H 
1150 ! DISSAL DEGIS~~ENLERIN RÇ;S~8~:...c: L:R:::!E~L.~\~~::s: 
1if.0 ! HHHHHHHHiHHH:H-HHHH:HHHHH 

1170 G09JB 1790 
11B0 GOSUB 1940 
1190 ! H'I:Hf.HHfHt HHHHHH'tdfi:'f·i<H·H H 

1200 ~ YILLIK NAKIT fk\lMU:ıa:rc; HZ.SP.;tr;:<?:P.SI 
1210 ~ H*H*HHH*HHHHHH·H:H~H:iHfH 

1220 Nbt!(Kil=0 
1230 FOR Iı=1:4 TO Nrı:t: 

1240 Jm:t.=l:t:-Mm~ ; :Zr=i 
1250 IF I;:}!fım:t. G\T:C :2a0 
12Eı0 Nakc(I~)=Yai; (I:f.)+SP'ic\::4) :·~a:q(:i\)=0 

1270 GüTO 1440 
1280 IF Ci=A$ GO;D 1320 
1290 IF It:ONrıı GOTO :.320 
1300 IF Kan:z=Q GQTQ !.3:~0 

1310 Kr=Kar·ez/ \Kon<~ ( 1ıı *Ye~:; 
1320 Ur·gi ( I1-J =Sgid+ \ {~onk ( ~t.) (·Zc~;J + ( { :. +D:{cı·r~: ~ ~/:} !t:Yo]) :1;:·\Cı'!k: =~~; 1·;:ı:h: ~ ·X\c·; }:·:\"r 
1330 IF Jrıi.h (=<_a;: T\-EN Ur'gı \I:~) -=Uı·9 1, :1.1 +~:r1ı•:cr·t \JLıil} 
1340 IF Jmi\(=U;: if-'9~ lr-BiCi.\:::\.!r·:~(!~:>+Fg(:rr·7.) 

1350 S ge (ı,.:.) =r~cırık {I 1-J t-O)( c ( 11-) *Ttr·*YL"~*Ys f ~ ·.L~k) :.;..;.<_;·, 

13E,0 Vokar' (li\) =S ge ( Ii\HJrs;i m.; 
i370 lF Jrıı,;.} 11. GCTO 1390 
1380 GOTO 1400 
1390 IF Vokadl:H:t.l (0 THEN Vokadl~i=Vokar-\I~O+~'o:-<.<ı-:-·\i';ı-ii:) 
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Ek.6 (devam gdiyor) 

1400 Vergi W'.l=Vokari!~l*Yvcı : lF ·~oka..--(l~) (Q: THEN Ver;i \l~)=.?ı 
1410 Nakg {li.) =Sge (li.i+Amort (Jmi.i +Fg U rı,:& i 
1420 NakdI :Li =Ur:gi (Ii.) +Yat (l)l) +Serrıı \If'.) +Ver·; i \l1.) 
1430 !F Ii.=Nrı:L THEN ~;akg(IY.l=Nakg\Ii.)+f-:d 

1440 Nakit\I~l=Naks(l~i-Nakc(li.i 
1450 IF Xr\1 GOTü 1480 
1460 Nbd \Kt.l=Nbd \V.:L) + \~a:üt i!:\l 1 i ( :+Rl l·.J~ı:t:l i 
1470 GOTO 1490 
1480 Nbıj(Ki.l =N':ıcHKt:) i:~a[ü t ( 17.) 1 \ ii +w-- \Jmt:-: ı+:~ır· i i 
1490 NEXT It 
1500 ; "N. BUG. DEG. (";(;ı; "l =" ii\bd \~;1.) 
1510 ! HHHf:HHf.HHHHH:Hf:H:H!HlfHdfHHf 

i530 ! f:HHH*HH*HHH·HHHfHHHHHHH 

1540 FOR Ii-=11. TO t\rıi. 

1550 IF It. i =!ı'Jni. GCTJ 158~ 

1550 Nakc(l;t;)=0 : tia~.itC:&I=:t. \a~.;(I1.J=t: 

1570 GOTO ifı00 

1580 Nakit\11-l=ı?i: r•:ci~.c\lt:l=:& :·:a~~~(l1·l=Z: S~e\I7.)=iı : 'Jrgil:~l=ıb >1sfC:t.l=0 
1590 Y{I;t:.)=i/J : Sermn7.)=0 : Yat c,;ı=e : 'J,::~a:-·(I:fi=ı : !Jer;i C7-i=€ı 
1500 Amort\I~l=\) : Fg(l~)=0 
1510 NEXT 1:!. 
1 f.2~ NE X'r Plf. 
1530 i BLU TIME$ 
it.40 i #i "N'CT BUG. DEGERLERlN DAGL:rt,l" 
1t.50 ; ;ı "======::::::::::::::::-..::::::::::::::;:::::::::" 
ifı50 i #1 : i #1 
ifi/0 ! Hf:HHHHl-HHFH:HHHHHHHHHHHHflHHI:HHHi:HlfH:f-lii**·H~·HHHH*HfH·i·it 
1bB0 ! NBD1 LER IN Slf~lFLA:~D:RlL~;·HSl , DAGILl!ll PAR~ft.tTR'::L.EH:l\I~ HE.SHP:_A\ı1:AS: V':. ~Ih~;?E ;·es~ I 
1f.S~ ! ***********-**HHHIH:HHfHHH'HH*HHHHH:HH!FHH'H:H*HfH:'f.·.Hi:\Hf.HHHHH 

1700 FOR K~=l~ TD i{<,; 
1710 AaiK:!.l=NbC:\Ki-1 
172.0 ;~EXT Kt 
1730 GOSUB 2030 
1740 MiC:e=AaLl~l ~1aoe=Aa(Xkıl 

1750 GOSlB 22/e· 
1750 STü~ 
1770 END 
i7B0 1 tHHHHH .. ;;'*HHHi!HiHH 

1790 ! ~CGE~ DP.G::_I:i~.: DEG:SKENLER 
ifl00 ! HH·HHH·Hi*HHHdifHH·H 

1810 FüR P'/.=:,'/. TJ ;{~ 

1820 Ras=RNDU : ':3~SJB 3S~::ı 

Hi3i3 NEXT P;t:. 
1840 Yat (5:!.) =X\ 1:!.) : Yiri: \fi:h) =X \21·1 
1850 Ser!ıi(5:Ll=X(J1.) : Sı=n(Si~:>=i~\i.;Y.} 

1B50 Sgid=X \5:r:l : ;;cg=X \E.:~ i ~:ı~;=.X \77.:; 
187~ Ttr=X (8~) : hi=X ~St:) 
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Ek.6 (devam ediyor) 

1880 Tyat=lyat+X \:~< +)~ ~2:1~} 
1890 Yeı=Tyat/ E <.ya'; 
1900 FOR Iı=1~ TO Laı Am·:~r~ \i~)=f"".~;;;or~It:)~·Y\: \i::X'T :~~. 

1910 FOR I~=~~ TO~~\ Fg(:%l=·-f;(~~>*Vc. :,~i- l~ 

1920 RETURN 
1930 HHHHHH:Hfil-HH~.fH .. H·l':'~ 

1940 ~ NIJR~1AL DAGL:MU DEGISKE\'..:::ı 
1950 ! Hl'rHHHHH'H:HH1::'HHHH 

1%0 FüR :~=i~w;(+:,; TQ ;i'fı:i 

1970 GOSUB 352~ 
19&0 Y Ot:J=Yy \It:)+ Crpr:*S"tc+rfl 
19'30 Ms f \Ii'. l = ( EX ~ (V ~ ::O l ~Do::: l )i 31 :0, ::;:; 
C.t~QI NEXT I 1. 
2ı10 RETURN 
2020 HHHH*HHH·Hl'rHHH 

2'l\40 ! HHHHH'Hi!HifHHHH 

2050 51;{=1Y: : L.wi.Ul=1'i : q;,ıY. Ui=iü'.i. 
2060 Lwl;{=Lwji.(Siı'l : ;;ı;~i.=R;,;;:4\S:~,;; : S~I.=Sl:!.-:7. 

2070 Lw2,;=Lw:~ : Rı-,21.=:iı.::~:ı: 

2080 Xw=Aa\INT\ Lıe<:+Rwi~) /21..) '! 
20'30 IF Aat .. w2~li=l:w ··:{::r; 2i2~ 
2100 Lw2%=L~2~+i~ 
2ii0 GDTO 209e~ 

2130 Rw2;{=Rw2~- i:~ 

2140 GOTü 212'iJ 

21&0 Tw=Aa(:_h2Y·l : :;ac_~;21.)='4aC~w;~y,; 

2 i70 lw2~=Lvf2ı+: :.-: ; 1:.·;;~;~=~~;-;;~;;- ı i~ 

2180 IF Lw2:q=Rw21. T;-::~; 2;)9~: 

2190 If lw2i\>=Rwl.iC TF;:>c 22~'?: 

!"·.-tT'\,.'"·~:.,_-.-. 

Mı:i \.l~rt..:.t·J-: ı't 

2200 s:~=s:~+i~ : ·~,~,~~.:31flı)=-~2;~ Rw!:, ~·;ı:~:,):::Rw.:t: 
2212 Ww1i(.=Rw2:ı: 

2220 IF Lwi"ia(R~~11- -~h~>; ·207ı 

223~ IF Sli\)3i\ TH~t\ ;:·QE.'ii 
2240 ~ UUICK2 t;QNU 
225Qi RETURN 
2250 1 *H:<:HfHH*~·HHHlHHHlti'f:HH'·H·ii·;Hii·:;+HH·i:l•H+H+H·~ 

228~ HHHfHHH·H· HH:fH'HHH·H*HH·E·HHf. .. X'ioH~<·'i·.'l-~HH ~· 

2290 SINIF SINIR',.Ar 
2300 =============== 
23i0 Saa=iMade-Midei 1 ( :~ +3. 322·CCC~e. h~.Y.! :: 
2320 ; "HESA~'LANAN s:r~IF ARr:ıLIGI=;' ;Saa 
2330 lNPUT u siNIF f.\RAUG::=ıı iSa 
2340 i "MlNlttı.Utı': DEGER ='; ;Xi(;: 
2350 lNPUT "ALT Si. NTH =''i :a 

248 



Ek.6 (devam ediyor) 

23&0 J~0 
2370 T:.:::Ia 
2380 J~:::Ji.+~ 

1 

2390 A~t U1-l=Ia 
2400 )i:::ii+Sa 
2410 üst (J:{) =Tl 
2420 ia=:ı 

2430 IF \Js.t U1.)} =lfıace SOTD 24~0 
2440 SüTü 2~:B~ 

2450 u 1.=.;~. 
24&0 ~ FRE~;:'i:{\JH 

2470 ! ========== 
2480 ; *i s·;Rlf·~G$((:s L~::i) 

2490 i ;;ı "~ s::-;I:- p:::ı_=tzLARI 

250~ ; #1 fi i \Alt) \~st) 

2510 ; lH STRING$(4~ 1 1;5) 

2520 Ss1.=11. 
2530 FOR LY.=!.~ Tü ;_~'i; 

2540 IF Ss~}Kk~ GüiO 2S50 
2550 T op'/.=Qıi: 
2550 FüR I~=Ssi. TQ K~:i. 

2570 IF Aa(11.ii~Us~\L1.) GüiQ 2G?0 
2580 Top1.=iop1.+1~· 

2590 t~EXi I 1. 
2500 Ft'(Lt:I=Top:L 
2510 Sst.=Ssj;.+Fr' (~j) 
2620 i #1 USING ;, ·~#ii!>!, 'lfW··-"··\/·. #i'i=if#~:fl!"·.h.'·,.., 

2S30 NEXT L:\. 
2540 i ~1 SiRING$(41 145) 
2550 ~ STAr~DAfF SAPtı:r; VE 01TPLAX~ 
2550 ~ ========================== 
2570 i #l 
2680 FüR L~=11. Tü Llt. 
2Eı90 Orb:. (l.:t:l =(Ait \L:t.) +Ust il"/.)) /2 
2700 NEXT L't 
2710 Ki=INTH.lıi2l 
2720 K11=iLl/~i-K1 
2730 IF 1Ui=0 GmD 27t·0 
2740 K~=K~+i 
2750 GOiO 2770 
2760 K~=~.i 
2.770 Xcı=Orbi iK~) 

2780 FüR LY•< '/. TQ U 1. 
2790 Ui(Li() = (0;,·; r. \~.:!,) -X·:ıl /Sa : \Ji2C • .:i.'!=Ji (Li0,.'2 üi3 !Ltl =U i ('_;W·s U i 4 (Li~) =U i \'..)V-4 
2.800 NEXT L~ 
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2820 FOR L~=i~ TO Ll~ 
2830 Nu=Nu+Ui (L:;:l "-Fr IL:~ i : Nu2::'.;>J;?···J:_2 \..1.) ~?r L.1.) i\>JJ.::>~u3+lJU \': .. 1.) *F ;' L.~·;; 
2840 Nu4=Nu4+Ui 4 \L:t.l tFr· \L~l 
2850 Topf=Topf+Fl'\L1.) 
28&0 NEXT u: 
2870 Jıli=Nul!opf : M2=N:~2/To;:ıf : iı13=Nu31Teıpf 'ıi:ı=~·;J.i·fTcı;.-~ 

2880 Mu2=ft'ı2-\M1"'2) 

2890 Mu3=lı13<3*Mi*i"i2)+(2fW.:·''3l) 
2900 ftlu4=M4-(Lı+.'i;1 ıtM3l + (f,:t (i'\1-'··2) *~12) -\3* C~:-"4) i 
2'310 Dhıu2=Mu2- ( 1/i2) : Dm;l3=Mu3 : ~mu4=i<ıı.'•- (, 5*i~ıJ2) + \7/27ei 
2'320 Xort=Ml*Sa+Xo 
2930 Ssap=Sa:tSQR (fmıJ.2) 
2940 Alfa3=Dmu3i ( \SG.R\DmıJ2) )''3) 

2950 Al fa4=Dır.u4/ (\SUR \Dm:.ı2)) ,.'4) 
2%0 Var=Ssap/Xott 
2970 i #1 tıDç~GILir'j:ı~.; Pl~RA~~·-:TRELt:R~~: 

2'380 i \H "------------------------'' 
2990 i #1 STR.:.NG<t (~,;~ 1 i; Si 
3000; 11 u\ BEKLENEN D~8E~ ~XO:iT! =~!;Xı:ırt -:~~IH4bf !'\iL}~: TAB\:ı2) ı;~!! 

3010; #1 uı s·fANDA.R~ sA:~~-,f.~ (SSı:t?} -='i;Ssa~ 1~Bl4f.~} ıır\"L)P. T~B\52) ıııı; 

3020 i t1 "l VARYASYON VıATSA'C3I 
3030 i ili ıı \ CARPIKLn·; :iEGERl 
3040 ; #i "i BASIKUK DC:GERl 
3050 i !H " i t.N Kl'CiJK DEGER 
3050 i 11 "i EN BUYU\{ D::GER 
3070 ; ~1 STRING$1521 45) 
3080 ~ ************* 
3090 ~ KIKARE TESTI 
3100 ~ HfHfHfHH 

3110 ; il 
3120 ; #1 "KI KARE TE::S~I ~ !l 
3130 ) ~1 !i _________ .. ____ u 

3140 FOR J~=i~ TO ~11. 

(\':~R.) =11 ;'Var ~:~~~(52) .': ·· 
{P~ .. ::-!~:--:J::~ı;A1·;a3 -:.;:.EH52) ıı;i.' 

HL .. FHL~)=:ijP~.fa4 iHB~52i :ı. i: 

(~ID~) ='~;~~~? ~nst~·S) 

(~1ADD =";!~ade TAB\4Si 

3150 Za1 U1.) = U.Jl·: (~:Ll-~ort) /Ssa;:ı 
3ib0 Za2<J~)={Ust{J~)-Xort}/S;ap 

3170 Z1=lal \.!1-) ' G0'3U3 trı20 : Szi (J1.l=Phi 
3180 Z1=Za2U1.) ; GCSJB 4ı2ı : :Jz;~(J'/.)=Phi 

3190 Hsda (J~:) =Oı E' i..I\\1-0z i (,l:O 

3i..~0 NEXT 'J'/. 
3210 Kika1=0 
3220 \rll'/.=0 
3230 FOR J't=ı:-: TO :_~:ı; 

3240 ift\J7.) =:~.:ı.?.t:Hsda (Jf:) 

325~ NEXT J;; 

32&0 FüR Jr.= ı Y. TD _l7'· 
327~ IF Fr(J~l=0 S\:EJ 33:~; 

3280 tr\i~=W.1.+11-

250 
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3290 Tfr (iı;;~ı= :Tr \S: ; :ı, (tt ~~i.):::~;-· (]7,; 
3300 GüTO 3320 
3310 Fı,(Jı+1 't.) =:::fiJ•:;.,-:·~) +:=r UJ. l 
332Q: NEXT Jı 
3330 FOR J:f.= 11. TO ;1": :~~k 

3340 Xi\<.2.i=~~i kal+ ( ( ;::t \JJ.) /··2:ı i!fr '.:1:1 ) 
3350 NEXT J'/. 
33S0 Kika=Kixa1-Kk7. 
3370 INPUT ''GUVEıHRUr; S:NIRl=" ;Fz 
3380 Sd=Ml:t.-3% 
3390 A1=2. 3~737 ~ P:;~=~ ı=~70&1 ~ P3=-= ~922•3 qJt=. QV:48~ 
3400 0=.5-ABS(Fz-,5) 

' 3410 W=SQR(-2*~08\C)) 
3420 W1=A1+A2*\>J: W2=~+\.l*(R3+~*P41 
3430 C=i·HiiiW2 : C::C~.SE!\ (Fz-, 5) 
3440 A1=2/(9t.Sdi 
3450 ~1=1-Ai +C>ı:SQR (Al i 
3460 Kikar·=Sc* \W·''3) 
3470 i #1 S~:·RINGş{52s4~} 

3480 i ;ı ii' GL~·/C.tı.;I ~~ :·;-~ Sif·.aRl 
3490 ; ~1 nt SERBES:L.:~ DEr.;;ECES: 

==-:;FziT~Bt52) 

:
1
' ;Sc~ T;~B \5i7:} !!; '\ 

3500 ; #1 u\ TEORI;.:~ r~:\A;,:E :;.:3!::1I C1::Kq) =" ~\i;{.3; :.PB (5~~; ı.ı; !! 

3510 ; il 11 ~ GERCEr~ V\l:{ARE D~G~Jl tK~KA~~)=!ı tF,:~.crf-:-HB{~{=~} =ı;!~ 

3520 i #i STRING$(52145) 
3530 IF !üka \=Kikar· GCFO 3570 
3540 ; :f/1 "! NORtıiAL DASILI MA UYGU\ D~GL" "·;.;;ı ;S2i "." 
3550 ; ~1 STRING$ \52ı45) 
3560 60Tü 3590 
3570 ; #1 "1 NORıı:~ı_ DP.GILn:A UYGUN" TÇ;B\521 "i,; 
3580 i #1 STRIKG$(521 45J 
3590 Fz=0 : Za=0 
3600 RETURN 
3510 ~ HHHHtHH***********HH,'f.HHHH'I:HHHHHHi 

3f.3Qı ! HHHHHHHHHHHfHHHHf.HHH*Hf.H:HH1:H 

364't lJ=RND (li 
3&50 Uo=RND ( : l 
3660 lF Ui=.9:9544 GGTG 37ıt 
3670 REM A PLANI 
3680 T rprı=2, 4'6375* ( Jo+Uf.. B2533S) -2. : 14\E 
35'30 RETURN 
3700 IF U i. %5i>S7 ECTJ 3750 
3710 REM B ALANI 
3720 Trp=SQR (4. 4Ei31 !.-2*LD8 (RNfi \i) i i 
3730 iF ntp*RND(i)i}2.11403 GlFO 3720 
37 40 GOTO 3&80 
3750 1F U\.949'3'31 GGTQ 38:C0 

251 
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3760 REM C ALANI 
3770 lr·p= 1. 8Lı04+HND ( 1) ·f, 273&;~9 

3780 IF (. 39e/342*EXP \-~f-ıp*~rp/2) -. 443299+Tr"\p*~ 20g594) ( (R\D { :l} *4. 27··z.~~OE-02; GDTQ 377Q: 
3790 GOTO 3880 
3800 If U<.925852 GüTG 3850 
3810 RE:fı D ALANI 
3820 Trp=. 2B'373+R~JD (ll *L 5:,0S7 
3830 IF t398942*EXP\-;tp*Tr-ıp/2}-·:it1}3299+7r-)*·2095lji1) ({RND(1)i-1.~9745E-02) GQ~C .382:0 
3&40 GOTO 388~ 
3850 REM E ALANI 
385~ T rp=RND < 1) t. 28973 
387!li rı: L 39/3ı'342*EX? c::-r·p*1ı'~/2l -. 3&2545l m:m \ll*:. s:nnE-·ı2.:ı son 33S!IJ 
3880 IF Uo>.5 GOTO 3900 
38'30 Tr·p=-T t'p 

3900 Tr·prı=Tr·p 

3910 qsuRN 
3'320 ! HHHHH·HUHHH·:i-HHiHHHHH 

3940 ! HfHU:HHHHHHHHHHHH1iHH 

3'350 U k= (Xx (2::-;, P';{) -Xx LC:1 ~,:)i i \Xx (31·1 Pt:) -Xx u:; :ı;q) 
3%0 IF Ras{=Uk GOTü :~'Je 

3970 X {Pt:) =X:K: \3~, P~) -SG:R { \X:ı< (3,;, P~) -X~;\ 1 :h 1 P=Jı} ) * {Xx C3~ 1 ~i~) -X:~ (2~ 1 91.)} * ( if{.-~ia·:.)) 
3%0 SOTO 4000 
39'30 X (p~) =Xx \1:41 P:i.l +SGR (<Xx (2::-;1 Pi\l -X:~ \11.1 ~/.) l * (Xx \3:/,1 ::ı;:; -X:~ i 17-1 ·J'f.i) ;na s) 
4000 Rı:.lURN 
4010 ~ HHHHHHH*HHHHH*ifHHHlı:HHHıHH'i:HH*'***tHHHH 

4030 ! ********HHH4J:HH·l'HHHH1:HHHHHH*HH'H~iH{*·i·H:H"i-'i-H 
4040 Zz=Zi 
4050 IF Zz\0 THEN Iz=-Zz 
4050 T=1/(1+.231&419*Zzl 

40M E2=0 
4090 IF Zz (=b THEN ::2=EXPHz*Zz/2) *· 3'38'3422803 
4100 Phi=1-E2tPhi 
4110 IF W=0 GOTO 4130 
4120 Phi=i-Phi 
4130 RETURN 

4150 REi%1 YATm 
4150 DATA 1. 51E.E+'31 ;. S74E+'3, ~ı. 935E+9 12E.. 25.E+S 
4170 REM XX \sj\1 pY.l 
41~ DATA 7. 84·35E+S

1 
3, S55BE+'3s ~. t. i~i2E+'3, i= 7'tı37E·F3~ ~, 7€;44-2'C.+S, 7i Sf1 , 4f,3~ ~~:sy .378G~, S, i. 35E+S 

41'30 DATA B. 715t+'3
1
3. %2:C+S15. 67EE+'3 1 1. 8'33E+'3 1 ~. 8338E+'31 7S'3S. 07 1573. 75L,,, S75; ~5::-:-·3 

4200 DATA 10. 45BE+S, 4. 7544E+91 7, 3iW•\:+9ı ;~. 46~9:::~'3 1 i~. ·~Si'Ji+~'.-'3\: H 94.4981 7iıS, e.se.21 · fiı2. 2S~+S 
4210 REM AMOR(l} 
42.20 DATA 5. 131:+9

1 
5. 13E+91 5, 13E +9: 5. i3E+91 5.13'~+'3 1 5. l3f+'3, :,. i.3E +9,5.13E+'31 :., :3E+9 

4230 DATA 5.13e+915. 13e+91 3.382e+9 
4240 REM TFG(l) 
4250 DATA 01 L %8E+91 UI23E+91 1. 4B4E+'31 1. i47E+9!' 701E+91 , ~fı7E+3~' 101E+'3ı, 02ı'E+S 

·-:>ı=.? 
"-V......: 
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10 O?EN "pr:• AS F1LE 
20 EXTEND 
30 i #1 CHR$(2~i 
40 1 " ~HH~HHHHHHHHlf:HHHHHH+HHH" 

50 
Eı0 

70 
B0 ! 

" * 
!! f. R:S V'i:RI PRGGRAtı\1 

" * Hazii'layarı: Adrıarı Kürıuk 
• f. 

*" 

23i2/i%7 
*" 

90 ! 11 ~HH*HHHHHH~HHHH:HHH·I:HHHH" 

100 READ Nrı~, Mııı~ 

110 DIM Tkap (Nrı~) 1 Xc\Nrıil.) 1 üxdNrı:hl 1 Korık \Nn:;;) 1 D~.otrı (t\rı:i.i 

120 FOR I1.=Mm1.+i't TO \ni. : READ Tli.a;:ı\11-i : NEXT ?.'/. 
130 FOR I:<=~mıt.+i't ;c Nrıi- : R::AD Xc\1~) : NEXT 1~ 

140 FOR I:L=Mm:<+i'/. TO r\rıi' : READ OxcC'/.l : ra-;- !'/. 
i50 FOR I:t:=lı:~ıii\+i;i. TO Nn1. : READ Keınk\:1.) : ;~EXT I'f. 
lb0 FOR I:L=Mm~+1"-' TO NrıS: : READ Dkcn:\I:•:i : t;EXT Ii{ 
170 PREPARE 1 ~ısı AS o=:;_t: 3 
1 &0 ; li:3 Nr1'/. 
190 FOR I:i=rı\m'/.+1:4 TC Nrı:' :·; li:3 T~.ap\11.) : NEX: l~~ 

200 FOR IY.=~Imi~+i~ TO Nrıı #3 k\T.'/.) ; :;?.XT I:' 
210 FOR 11-=Mııı'/.+i;i. TO t\r:·~ 

220 FOR li;=Mm1.+i'/. TO ~:.r,~ 

230 FOR 1'/.=Mm~+1Y. TC. Nrı:4 

240 DATA 2315 
250 RE!1l DATA TU~~Et~;~~ Kq~ASITES: 

250 DATA 537b1 537b1 ::J7E,ı4 704 1 4 7~\4 1 i\l:3~~ 1 41t32 1 4Q:32, 4Ç(;21 4032 
270 DATA 33bfii1 33601 33S:Z: 1 33Eı0 1 3.3S0,33E,ıZı,2,3S:a, 335~\ 
2.80 REM DATA SINiR 'PiC;R 
290 DATA i Bb. 75, 186. 7b; l BSI ?bs 154, s~~, 154. 95, j_ ~. 5. 4S, ~ ~- 5~ ir Si 115: -451 ~~ 15:ı ~·Ss : ~ =·~ !.~·b 
300 DATA 50,5€ı, 50,5Q;, S0,5;t 1 ~;0 1 5(~ 
310 REM DATA ORTALAttıA ENJR 
320 DATA 341. 091 34!. 071 341. eo 1 303. 0:, 1 3([;2:. ~Lı ;~5G. Bi; ?~·6. &:~ı 25S. E 11 2!:L D1 125S, 8: 
330 DATA 1&'3. 091 18'3. ı9 1 189. 091 1f.l9. e,g, :S9. 0'3 1 1&'3. :zı'3 1 Hs9. ıs, HIS, 0'3 
340 REM DATP, KGNSAt.f~RA~OR KAPASITESI 
350 DATA 1862.. 31 1852.81 1852. &120%. 8,21;95, 812if741 2474,2474,2."741 2l;74 
3&0 DATA 33Eı0 1 33€.(\ 33S12" 133E.0, 33S%1 33b0133Se:.; :BS'b 
370 REM DAiA DEKRPAJ OR;ıt,'LARI 

380 DATA • 95&,. 9581 • 95i\. E:5~·ı· fı55,. 3571 • 3S7 ı. 2571 • 3:~7 1 • 267 
390 DATA .07,.ı7,.07 1 .07,.07 1 .07,.07 1 .~7 

253 



Ek.7 Statik Sınır Tenbr Karar Seçenekleri !çin Elde 

Edilen Risk Analizi Sonuçları. 

VERILER 

! TUKENME KAPASITESI 
1 SINIR TENOR 
1 ORTALAMA TENDR 
l KONSANT.KAPASITESI 
1 DEKAPAJ ORANI 

\TKAP m l = 3360 
nem ı = 50 
!OXC!Ili = 189.09 
! KONI{(I ii = 33&0 
!DKOR!IHii l= • 07 

i CEVHER REZERYI !REZEl = 2.16777E+07 
i MADEN OMRU !tıı'Nl = 27 

NET BUG.DEGERLERIN DAGILIMI 
=========================--= 
l SINIF ARALIKLARI FREKANSLAR ı 

iAltl iUstl (rı'):) ı 

-----------------------------------------
-E'00. 00E+OO -i50.00E+OO 5 
-150.00E+08 -i0w.00E+08 b 
-100.00E+08 -5li0.00E+07 2& 
-50iD.i0E+07 -102.40E+01 54 
-i02.40E+0i 500.00E+07 58 

500.00E+07 100. 00E+08 48 
100. 00E i-08 i50.00E+0S 26 
150. q;-0E+08 200.00E+0B 14 
2!80.00E+OO 250.00E+0B g 

250.00E+0B 300.00E+0B 3 
300. OOE -t'ıliB 350.00E+OO i 

i 

DAGIUMIN PARAMETRELERI 

1 BEPJENEN DEGER !XORTl = 3.6E+09 !TL) 
', STAND~Ri SA?Wri (SSAPl = B. B99SiE+09 !TU 
\ VARYASYON KATSAYISI (VARl = 2.47217 
l CARPIKLIK DEGERI 
1 BASIKLIK DEGERI 
1 EN KUCUK DEGER 
\ EN BUYUK DEGEq 

lUKARE TESTI: 

(AlFA3i= .• 35729 
!ALFı:\4)= 3.27426 
\MIDEl =-1.78884E+10 (1Ll 
(~~DEl = 3.25&BE+10 {Tll 

ı &JVENIRLIK SINIRI (FZl = .95 
ı SERBESTLIK DERECESI (SDl = 8 
1 TEORIK KIKARE DEGERI (KIKAl = 12.8202 
i GERCEK KIKARE DEGERI (KIKARi= 15.4871 

1 NORMAL DAGILIMA UYGUN 

<Torı/Gurıi 

\GriToi"ıi 

(G~'iTorıi 

n cırıi6urıl 
(tı\3/Torıi 

(ton i 
mu 
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ı TUKENME KAPASITESI 
ı SINIR TENOR 
\ ORTALAP'lA TENOR 
i KONSANT.KAPASITESI 
i DEKAPAJ ORAN1 

(TKAP(lil = 4032 
(XC\!)) = 115.4& 
(QXC(lll = 25&.81 
(KONK ml = 2474 
WKORN (Il i= • 3& 7 

i CEVHER REZERVI (REZEl = i.J3013E+07 
ı tı\ADEN OMRü (NNi = 23 

NET BUG.DEGERLERlN üAGILIMl 
================ 

l SINIF ARALIKLARI 
(Altl (Ust} 

FREKANSLAR l 
(rı!{) 

-----------------------------------------
-2e0.~0E+0B -150.0ıl!E+08 1 
-150.00E+0B -~ııt.00E+08 10 
-100.00E+08 -·50Q:. 00E+07 17 
-5Qıı. ~lE+07 -102.40E+0i 36 
-102. 4~~[+01 500.00E+07 54 
5e0.00E+07 100.00E+08 52 
100.00E+0B 150. OOE+08 34 
150.00E+08 2'30.00E+08 ~. 

~! 

200.~ıE+M 250.00E+08 6 
250.00E+0B 300.00E+08 b 
300.0t:E+08 350.00E+08 2 
350.00E+0B 400.00E+08 

DAGILIMIN PARAMETRELERI 

i BEKLENEN DEIJER (XüRTi = fı.14E+09 
l STANDART SAPtıııA {SSAPl = 9. 43754E+09 
ı VARYASYON KATSAYISI (VARl = 1. 53706 
ı CARPIKLIK DEGERI (AlFA3l= .2B3627 
! BASIY~IK DEGERI (~_fA4)= 3.13677 
1 EN KUCUK DEGER IMIDEl =-1. 64907E+10 
: EN BUYUK DEGER (~~DEl = 3.&1262E+10 

KIKr-lRE TESTI: 

: GUvS~IRLIK SINIRI (F1) = • 95 
; SERBESTLIK DERECES1 (SD) = 9 
1 TEORIK KIKARE DEGERI (KIY~l = 12.4103 
1 SERCEK KIKARE DEGERI (KIKARl= 1&.9003 

i NORt:'ıAL DAGIUMA UYGUN 

nu 
lTLl 

nu 
nu 

norı/Gurıl 

Wr'/Torı) 

(fit'/Torı) 

lT orı/Gurı) 
(iii3/Torı) 

(torıl 

mu 
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l TUKENME KAPASITESi 
i SINIR TENüR 
ı ORTALAMA TENüR 
i KONSANT.KAPASITESI 
l DEY.APAJ üRANI 

m,AP(l) l = 4704 
(XC(Iii = 154.95 
(QXC\Il) = 303.01 
(Km~ımıı = 20%.8 
lDKORN(ll l= .&55 

ı CEVHER REZERVI (REZEl = 9.65301E+06 
ı MADEN OMRU (NNl = 21 

NET BUG. DESERLERIN DAGILIMI 
=========================== 
i SINIF ARALIKLARI 

(Usti 
FREKANSLAR 1 

(rı7-i 

-150. 001:+08 -100.00E+08 10 i 
-100.00E+08 -500.00E+07 21 ı 

-500.00E+07 -l02.~E+01 36 1 

-102.40E+01 500.00E+07 f.9 1 
500.001:+07 teı0.~+08 49 ! 
100.00E+08 i50.00E+08 39 ı 

150.00E+08 200.00E+08 12 1 

200.00E+08 250.00E+08 9 ı 

250.00E+0fl 300.i!ii!E+08 ı 

300.00E+08 350.00E+08 3 ı 

350.00E+08 400.00E+08 1 1 

D::JGILIMIN PARAMETRELERI 

i BEKLENE~ DEGER \XOR\l = 4.~2E+09 {TL) 
i STANlli4RT SAP~~ iSSAPl = 8.7727E+09 (1Ll 
l VARYASYON KATSAYISI (~~Rl = 1.78307 
1 CARPIKLIK DEGERI (~~FA3l= .538356 
ı BASIKLIK DEGERI iALFA4i= 3.85125 
l EN KOCUK DEBER 
ı EN BU'iUK DEGER 

KI KARE TESTI: 

(t~IDD =-1.47105E+10 nu 
iMADEl = 3.74056E+10 (Tl) 

norı/6urı} 

(Gt'/Torıl 

iGr/Torıl 

<Torı/Gurıi 

(tı13/Torıl 

(torı) 

mu 

----------------------------------------------------
\ GUVENI~~IK SINIRI (FZl = .95 
1 SERBESTLIK DERECESI lSDl = 8 
1 TEORIK KIKARE DEGERI iKIKAl = 39.6108 
1 GERCEK K1KARE DEGER~ (KIKARi= i5.4871 
-----------------------------------------------
l NOR~AL DAGIUMA UYG\J~ DEGIL 
----------------------------------------------------
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VERILER 

---------------·--·------------------------------------------
1 TUKENME KAPASITESI (TKAP m l = 5376 \Torı/Gurı) 
i SINIR TEi'IDR nem ı = 185.76 <Gr/Torıl 
1 ORTALAııiA TENDR wxcmı = 341.07 iGt'/Tcın) 
i K~~T.KAPASITESI (KONK{1)) = 1852.8 n orıi6urıl 
i DEKAPAJ ORA~H !DKORN(l) l= • 958 (M3/Torı) 
i CEVHER REZERVI !REZEl = 7.51158E+06 (ton ı 
1 MADEN OMRU {NNl = 19 (YIL) 

-----------------------------------------------------
NET BUG.DE6ERLER1N DAGILIMI 
-------------------------------------------
i SINIF ARALIKLARI FREKANSLAR 1 

!Alt) (Usti (rı~) ı 

-200.00E+0B -150.00E+08 3 
-150.00E+08 -1Qı0.00E+0B 10 
-100.00E+0B -5Qı0.00E+07 25 
-500.Qı0E+07 -102.40E+0i 42 
-1ı2.40E+0i 500.00E+07 53 
50~.'i10E+07 100.00E+0B 50 
100.00E+08 i50.00E+0B 33 
i50.00E+08 200.00E+08 12 
200. 0~ıE+08 250.00E+0B 11 
250. 0eıE+08 300.00E+08 9 
300.00E+0B 35QJ.OOE+08 

--------------·····--·--·--------------------------------
i BmLENEN DEGER (XORii = 4.72E+09 (TLl 

lSSAP) = 9.5~131E+~19 \Tll 
i VARYASYON KATSAYISI (VAR) = 2.05507 
i CARPlKLIK DEGERI \ALFA3i= .3bb03 
i BASlKLIK DEGERI 
1 EN KUCUV.. DEGER 
\ S'ıl BUYUY, DEGER 

(ALFA4i= 2.96941 
(M1DEi =-1.94331E+10 lTLl 
{MADE> = 3. 20525E+10 (TU 

----------------------------------------------------KIKARE TESTI: 

l GUVENIRLIK SINIRI (FZl = .95 
1 SERBESTLIK DERECESI lSDl = 8 
1 TEORIK KIKARE DEGERI iKIKAl = 1&.7373 
1 GERCEK KIKARE DEGERI <KIKARl= 15.4871 

1 NORr~L DAGILIMA UYGUN DEGIL 
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VERILER 

l TUVJENME KA~~SI1ES1 
1 SINIR TENOR 
i ORTALAMA TENüR 
! KONSANT.KAPASITESI 
1 DEKAPAJ ORANI 

(TK AP m i = 6048 
(XC(l)) =214.12 
(OXC(lll = 374.09 
(!{ON!{(!)) = 1&98.4· 
(DKORN\1/l= 1.275 

1 CEVHER REZERVI 
1 MADEN OMRü 

(REZEl = 6.08752E+06 
(NNl = 17 

NET BUG.DEGERLERIN DAGILIMI 
=========================== 
l SINIF ARALIKLARI 

umı (Ustı 

-200.ı0E+08 - i50. 00Et08 
-150.00E+08 -100.00E+08 
-100.00E+ıB -5aiil.OOE+07 
-500.00E+07 -102.40E+01 
-li-2. 4e·E·}01 :.~e,. OOE+07 

500.00E+07 100.00E+0B 
100.00E+i/JB i50.00E+08 
150.00E+08 200.00E+08 
c.-00. eı0E+0B 250.00f+08 
250.00E+08 ~0.00E+08 
300.0~E+0B 350.00E+08 

Th~GILIMIN ~ARA~ETRELERI 

FREKA!'1'SLAR i 
(rı,:) 

3 
14 
29 
50 
b2 
47 
24 
14 
5 
0 
·~ 
'-

norı/Gurı) 

(Sr/Torıi 

(Gr/Torıl 

{ Torı/Burıl 
\lt'ı3/Torıl 

itcırı) 

mu 

------------·----------------------------------------
\ BEKLENEN DEGER (XORil = 2.64E+09 
i STA~mARY SAPMA (SSAPl = 8. 50215E+09 
1 ~~RYASY~~ V~TSAVISI (VARi = 3.25839 
i CARPIKLIK DEGERI (AlfA3)= .355902 
l BASIKLIK DEGERI (ALFA4l= 3.38995 

nu ı 
nu J 

ı 

1 

1 EN KUCUK DESER 
i EN BüYUK DEGER 

(MIDE) =-1.78787E+10 (Tli 
(~~DE) : 3.3891E+10 {!Ll 

----------------------------------------------------
KI KARE TESTI : 
~~~~~~~---------------------------------------
1 GUVENIRLIK SINIRI {FZl = .95 
1 SERBESTLIK· DERECESI iSDi = 7 
1 TEORIK KIKARE DEGERI (KlKAl = 25.1809 
1 SERCEK KIKARE DEGERI \KIKARl= 14.0449 
----------------------------------------------------
i NORMAL DAGILIMA UYGUN DEGIL 
----------------------------------------------------
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Ek.8 Statik ve Dinamik Optimizasyon Kararları !çin Elde 

Edilen Risk Analizi Sonuçları. 

VERILER 

i TUKENME KAPASITESI \TKAP(l)) = 4~32 
ı SINIR TENOR nem ı = 115.46 
ı ORTALAMA TENOR ıoxcm ı = 25fı.B1 
ı KONSANT.KAPASITESI !KONK(lli = 2474 
ı DEKAPAJ DRAN! tDKGRN(li)= .3&7 
' CEVHER REZERV! iREZEl i 

1 MADEN ültiRU U.ıNi 

NET BUG.DEGE~~ERIN DASILIMI 
=========================== 
ı SINIF ARALIY~ARi 

!Alt) \Ust) 

= 1.3~13E+07 
= 23 

FREKANSLAR i 
(rıi) 

------------------------------------·-----
-200.00E+0B -~50.00E+08 f. 

't 

-150.00E+08 -1Qi0.00E+0& ·:ır .... , 
-100.00E+0B -50Q;.00E+07 ;;, 

1. 

-500.00E+07 -i02. 4~E+1Di ı ı=; 
,;,.ı 

-102.40E+0i 500.00E+07 ·-:,.~~'"ı 

c.ı:.ı:. 

500.00E+07 i00.00E+08 225 
100.00E+0B 150.00E+!l'ı8 134 
150.00E+0B 20~.00E+0B , ~"lı.; 

.ı,il,lJ. 

200.00E+0B 250.00E+0B 38 
250.00E+0& :Mı.00E+0B i6 
300.00E+0B 350.00E+03 4 
350.00E+0B 4Qıı. Qı~'C.·Fl!El r 

.J 

DAGILIMIN PARAMETRELERI 

l BEKLENEN DEGER 
1 STANDART SAPll\A 

\XüRT) = 5.975E+09 

1 VARYASYON KATSAYISI (\IARl = 1.5~735 
1 CARPIY~IK DEGERI 
1 BASIKLIK DEGERI 

\ALFA3)= .351~19 
(ALFA4l= 3.2'3'379 

l"i'l" '\ 
\IL! 

;;ı\ 
\lı...J 

1 EN KUCUK DEGER (~iiDEl =-·1. &Eı42BE+1~ nu 
l EN BUY~~ DEBER 

K1KARE TESTI: 

1 GUVENIRLIK SINIRI 
l SERBESTLIK DEI<ECESl 
1 TEORIK KIKARE DEGERI 
l GERCEK KIKARE DEGERI 

\FZ) 
JrıT"'\\ 
\~J.J! = 9 
{KIKA} = ~1.1875 
{KlKAR}= 1Gm90ı3 

\i c.rıiG<.ml 
\Gr- /Torj) 
(Gt·/Tmü 
norıiGurı) 

(!ı's3/Torıi 

(toı·ı) 

!YI U 

------------------···----------·--------·--M·------·---·-

i NORtı'ıAL DAGILIMA UYGUN DEGIL 
----------------------------··-·-- ---··-~· _, _______________ _ 



Ek.8 (devam ediyor) 

VERILER: 
======= 
------------------------------·-~~ -- ---·-----·-------4-----

YILLAR TKAPm xcm o:~c;:; ···~:,.Uil'!'\ 
i\l.n.,.f\ \.t.J 

r'ı.:lnn::.!F"!'\ 
lJf\Uf\l't\J./ 

norı/Gurıl \Gr·FTorj} \G·r/Tcı'iı.i ( T t.ifd Gt.::rı) ~m3/Teırı} 
---------------·----------------------------..... ________ 

b 5375 ~ , .... ; ..,,. 
.ı.ÖC.h /0 

j. J. ~ .~r, 18fı2.3 ~"TJ..~'j 

7 537fı l86a 76 34l.'t.7 .; nc·:ı r. 
A.U'U\-st.J 

8 5375 i8G.7fı 
.,.,,i ı"J:.., ~ io!' r, li 
\,)'t,L.Iü! .ı.OOC.,O 

9 4704 154.95 ~~3. et 2~9fr,8 

10 4704 154.95 303.~1 2096.8 
11 4032 1i5.4b 25fı.81 2A74,g; 
12 4032 115. 4& 256.81 2474.0 
13 4032 115. 4t. 256.&1 2474.ı 

i4 4032 115.4& 256.81 '2.474.ı 

15 4032 115.46 256.31 2474.0 
16 3360 50.00 139.09 3350.0 
17 3360 50.00 189.09 33ti0.ii\ 
18 3350 50.00 189.09 336~.0 

19 33&0 50.00 189.09 33fı~.0 

20 3360 5@.00 189.09 3360ır0 

21 33&0 '50.00 i89.ı9 33E.0.0 
22 3360 50.00 139.09 3360.0 
':1"2 3350 50.00 13'3.09 3360.0 L...J 

~ET BUS.DEGERLERIN DAGILIMI 
:========================== 
\ SINIF ARALIKLARI 

\Alt) (Ustl 
FREKANSLAR l 

(ı'ı;{) 

-----------------------------------------
-200.00E+~3 -~5ı.ııE+08 3 
-150.00E+08 -:~0.20E+0B 20 
-100.ı0E+08 -50·~. e:0E+fJ7 t:;lj 

'""-
-500.00E+07 -102.40E+0i ~ t::·J 

~.W\.. 

-102.40E+01 500.00E+ı7 2ı8 
500.00E+07 i00.00E+0B 214 
100.00E+08 150.00E+08 1E.2 
150.00E+0B 200.00E+08 105 
200.00E+08 250.~0E+08 53 
2"'..ı0. 00E+08 31b0.00E+08 Hl 

""' 300.00E+08 350.00E+08 b 
350.00[+0& 40~.00E+0fl 6 

t'l: n;::rJ 
t.·· :.ı...ıo 

.;. ;)en 
'W:ı .,1'1.1\J 

{') rıc:tı 
evıı J'IJO 

i.SS5 ,, rez:-
ıt.l·i.:·~ı.J 

0,32,7 
0ı3:G7 
ı"!ı "i!"l 
~'• VOf 

"ı(.,.3fı7 

ei~ 357 
0ı07ı 

0.'l!n. 
0.070 
~·. flı7'lı 
~.07'J.i 

0.07~· 
0.070 
0.070 
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Ek.8 (devam ediyor) 

DAGILIMIN PARAMETRELERI 

BEKLENEN DEGER 
STANDART SfiP"~.A 

lXOHT) = 7.~5E+ı3 
lSSA\i) = '3.1~572Etıı'3 

VARYASYON KATS~YISI \VARi = 1.29159 
CARPIKLIK DEGERI (ALFA3l= .352768 
BASIKLIK DEGER1 

1 EN KUCUK DEGER· 
i EN BUYUK DEGER 

i GUVENIRUK SINIRI 

\ALFA4l= 3.2ı~1S 
(MIDD =-1. 73%3E+10 
t~4DEJ = 3.93451E+10 

1 SERBESTLll{ DEREC~S: tSD) = 9 
i TEORIK KI KARE DEGER:: OC KAl = lt2, '347S 
l GERCEK lUKARt DEGERI (\-\li\Anl= iS. SQ;'tJ 

1 iı.'DRWr!L DAGILIMA UYGU~~ DESE. 

IT! ~ 
\lL../ 

(71 \ 
\il-I 

(.,.,' ILI 
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