
SATIN ALMA VA DA KiRALAMA SORUNU (*) 

yeviren 
Maurice F. WILHELM Jr. Ass. Rlfal OSTON 

Son bir kay YII iyinde, finansal yoneticinin bu soruyu yanitlamaSlna yar
dimci olan teknikler konusunda yok ~ey yazllml~tlr. Satin ml alallm yoksa 
kiralayallm ml? Geli~tirilen her teknik ~u iki temel kriteri yanltlamalldlr: 

Once bu teknik, karar alan i~letmeye uygulanacak bir biyime sokul
mali ve aynca ozel i~letmelere ili~kin politikalan ve uygulamalan da gaz
onilnde bulundurulmalldlr. ikinci olarak ve belki de daha anemlisi, elde edi
len sonuylar ve temel teknikler i~letme yoneticilerince kolaylikla kullanlla
bilmelidirler. Burada aC;:lklanmasl zorunlu olan temel nokta, eger muhasebe
ci ya da c;:ozilmleyicinin {analist} kullandlgl yontemler, i~letme yoneticisi
ne gerekli bilgileri zamanmda ula~tlramlyorsa, muhasebecinin kullandlgl 
bu yontem, teknik baklmdan ne derece dogru olursa olsun, degersiz kal
maga mahkQmdur. i~te, bunun iyin, bir finansal yozilmleyici bu C(all~manln 

gerektirdigi temel ilkeleri tamamen anlamak zorundadlr. 

Muhasebeciler yoneticilere aylklamalannda oldukC(a dogru olan ve an
la~lImasl zor gelmeyen «BugOnkil Deger Yontemi» ve «Gelir Gereksinimi 
Yontemi» adli iki yontem, ya da teknik kullanlrlar. Bu iki yontem arasmdaki 

(*) Management Accounting, July 1969, p. 43 - 46. 
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temel fark ~udur: BugOnkO deger y6ntemi, i~letmenin her iki seyenekte de 
aym sonu91an saglamak i9in bugOn ne kadar paraya gereksinim duyuldu
gu sorusunu yamtlar. Oysa, Gelir Gereksinimi y6nteminde, her iki segenekte 
de i~letmenin ba~a-ba~ noktaslna ula~mak i9in gerekli olan i~letme gelir
lerinin bir klsmlnl temsil eden yeknesak periyodik bir miktar hesaplanmak
tadlr. Her iki teknikte de duruma uygun gelen bir model geli~tirilmelidir. 

Satin alma-kiralama analizi sadece y6neticilerin belirli bir aktif unsurdan 
nasll yararlanmalan gerektigi konusunda karar alirken yardimci olmak Oze
re dOzenlenir. Aktif unsuru elde etmek ya da etmemek karan ayn bir sorun 
olup, makalemizde Ozerinde durulmayacaktlr. Bundan sonra devam edecek 
olan tartl~malanmlzda 6rnek modeller geli~tirilecektir. 

BugUnkU Deger Yontemi : 

BugOnkO Deger Y6ntemi, bir karar alma durumunda nakit analizi yar
dlmlyla her segenegin kar~lla~tlrmali maliyetini saptamada kullanllir. Bu y6n
tem segenekleri geli~tirmede bOyOk bir esneklik saglar, 90nkO hesaplamalar 
tamamen her iki segenekte elde edilen nakit akl~ma dayanmaktadlr. Bu es
nekligi g6steren bir 6rnek, kompOtOr sisteminin kiralanmasl ya da satm 
alinmasl analizinde g6rOlebilir. Bu y6ntemle degi~ik segeneklerin kar~lla~

tlrmall maliyetlerini saptamak olduk9a kolay olmaktadlr. Bu segenekler ~un
Ian igermektedir : 

(1) Oreticilerden tOm sistemi kiralamak, 

(2) TOm sistemi satm almak, 

(3) i~letmenin uzun-d6nem gereksinmelerine daha uygun gelmesi i9in, 
kiralanan b610mOn satmalman sistemle kar~llanmasma dek, siste
min bir b61OmOnO kiralamak bir b610mOnO de satm almak, 

(4) Sistemi klsa bir sOre kiraya veren i~letmeden kiralamak, 

(5) Yukanda slralaml~ oldugumuz segeneklerin herhangi bir karmasl. 

Bu y6nteme yapllan temel yakla~lm, her segenekten elde edilen net 
nakit harcamalannm geli~tirilmesi etraflnda d6nmektedir. Bu analizde ge
reksinme duyulan nakit akl~1 bilgilerinden bazllan kolaylikla saptanabilir. 
Ornegin; sistemin satm alinma fiyatl, aylik baklm ve tamir masraflan, kiracl
nm 6dedigi aylik kira Ocretleri, ve kiraya verenin sagladlgl (passed-through) 
yatmm kredisinin tutan. Bu verilerin dl~mda kalan verileri elde etmek daha 
909tOr. QOnkO, onlann saptanmasl y6neticilerin ki~isel kararlanna dayan
maktadlr. I~te bu gibi durumlarda 96zOmleyici, i~letmenin gergek uygulama 
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ve politikalanna bagll kalmalldlr. Oncelikle, sistemin faydall omru kararla~

tlrllmalldlr. Burada unutulmamasl gereken noktalardan biri de, sistemin fay
dall omru son bulmadan once sistemin eskime olaslllgldir. Sistemin sap
tanan faydall omru yanmda, birde vergi amac;:lan ic;:in bir omur saptamak 
zorunlulugu vardlr. Boylece amortisman ic;:in yatlrlm kredisi ve nakit akl~
lanndan yapllan vergi indirimi saptanabilir. Aym ~ekilde, c;:all~ma omru diye 
adlandmlan bir uyuncu omur daha saptanmalldlr. Bu saptanan uyuncu omur 
aynen faydall omur gibidir, fa kat bazl kOlilullar altmda faydall omurden farkll 
olabilir. Vergi amaylanyla saptanan amortisman suresi c;:all~ma omrunden da
ha klsa oldugunda, sistemin c;:all!;ima omru sonundaki hurda degeri tahmin 
edilmelidir. Bununla birlikte, eger sistem vergi amac;:lanyla tamamen amorti 
edilmilil olsa bile, hurda degerini gozonunde bulundurmak yerinde bir goru!;i
tUr. 

Satm alma sec;:eneginde belirtilmesi zorunlu olan onemli diger bir etken, 
finansman yontemidir. Eger satm alman sistem borylanma ile finanse edil
mek zorunda ise ve bory sistemin faydall omru suresince amorti edilecekse 
vergi amaylanyla yapllan faiz indirimi sonucunda elde edilen lehteki nakit 
aklml kolayllkla saptanabilir. Eger satm alman sistemin finansmam ozser
maye ve yabanci sermayenin bir klsmml temsil eden birikmi!;i lilirket tonlan 
ile yaplllrsa, lehteki nakit akllillm saptamak yukandaki yonteme nazaran da
ha gUy olur. Diger bir deyi!;ile, eger sermaye harcamalan ic;:in mevcut olan 
tUm fonlann yabanci sermayenin ve ozsermayenin top lam sermaye iyindeki 
oranlanha gore yabanci ve ozsermayeyi temsil ettigi kabul edilirse, taiz in
dirimi sadece lilirketin yabanci kaynaklardan elde ettigi fonlar uzerinden 
hesaplanmalldlr. Kullamlmasl gerekli olan taiz oram da, l?irketin tUm borc;:
lanma maliyeti olmalldlr. Yani odenmemi!;i tUm tahviller ic;:in faiz oranlannm 
aglrllkll ortalamasl kullanllmalldlr. 09uncu bir finansman segenegl olarak, 
sistemi satm almak iyin kullamlan tonlar l?irketin gelecek finanslama prog
rammdan elde edilebilir. Eger bu, bory finansmam olarak kabul edilecek 
olursa, sonuy, sanki l?irket sistemi finanse etmek i9in bor9 para almll? gibi 
yukanda a91kladlglmlz l?ekilde olur. 

DUl?unulmesi zorunlu olan son kalem l?irketin artan oranh gelir vergisi 
oramdlr. Qunku, gelir vergileri satm alma ve kiralama seyeneginde nakit akl
l?lm degil?ik bi9imlerde etkiler. Bu durumda analizin vergi sonrasl nakit 
akll?larma dayanmasl gerekir. Kiralama seyeneginde net bugunku degeri 
saptamak i9in kira odemelerine, kullamlan yatmm kredilerine ve uyuncu 
olarak da artan oranh gelir vergisi oranma gereksinim duyulur. Eger kira 
sozlel?mesi bir finanslama bi9iminde ise, yani kira sozlel?mesinin iptalinden 
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once sistemin elden ylkanlmasl kiracmm sorumlulugunda ise, ve aynca soz
le!?me donemi kendiliginden sona ermeden once sozle!?menin iptal edilece
gi varsaYlliyorsa, bu ko!?ullarda hurda degeri ic;:in bir tahminin yapllmasl zo
runludur. 

Sir kez, tum nakit akl!?1 bilgileri saptanmca ye!?itli kalemlerin bugunku 
degerini saptamak i9in, bu kalemler uygun bir orana gore iskonto edilirler. 
Normal olarak, kalemleri iskonto etmede kullanacaglmlz bu oran, i!?letme
nin tUm sermaye maliyeti ya da sermayenin minimum kabul edilen donme 
oramdlr. Eger minimum kabul edilen donme oram kullanllirsa, nakit 
akl!?lannm satm alma sec;:enegindeki bugunku degeri kiralama sec;:e
negindeki bugunku degerinden daha az olur. Su da kiralama 
seyeneginde tasarruf edilen maliyetlerin sagladlgl geri don me oranmm, 
minimum kabul edilen don me oranmdan buyuk oldugu anlamma gelir. 
Gerc;:ek (actual) donme oramm elde etmek ic;:in, iskonto edilen nakit akl!?
Ian yonteminde nakit akl!?lannda beliren donemsel farklar kullamlabilir. 
Bu teknik, i!?letmenin minimum kabul edilen belirli bir don me oranma sa
hip olmamasl durumunda ozellikle gec;:erli olup, yatlnm onermelerini elde 
edilen donme oram uzerinden degerlendirir. A!?aglda yapllacak aC;:lklamalar, 
satm alman ya da kiralanan sistemle ilgilidir. Su aC;:lklamalann amaCI, muhte
mel c;:ozumu gostererek yukanda yapllan tartl!?maYI aydmllga kavu!?turmaktlr. 
Su c;:ozum a!?aglda belirtilen verilere dayamr : 

1- Sistem ya da donatlmm maliyeti - 50.000.- TL. 

2- Aylik kira ucreti - 1.100.- TL. 

3- Aylik olarak sozle!?meyi surdurme maliyeti - 5.- TL. 

4- Kira sozle!?mesi suresince yatlrlm kredisi - %2 1/3 

5- Sistemin tahmini faydali omru - 4 YII 

6- Sistemin vergi ama91anyla saptanan tahmini omru - 6 YII 

7- Sistemin c;:ali!?ma omru - 4 YII 

8- Sistemin 4 yilda tahmini hurda degeri - sistemin geryek (original) 
maliyetinin %50 si 

9- Vergi amortisman yontemi - Sabit yuzdeli amortisman yontemi 

10- Artan oranli gelir vergisi oram - % 49,5 

11- % 7 olarak saptanan tUm sarmeye maliyeti (ya da arzulanan donme 
oram) 
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12- Vergi amaylanyla yapllan faiz indirimi 

Satm alman sistemin, faydah omru uzerinden Yllhk 6demelerle amorti 
edilen %6 1/2 boryla finanse edildigini kabul edelim. 

Bu yall~manm sonuylan Tablo (1) de gorulmektedir. Tablo (1) deki so
nUylann gosterdigi gibi sistemin kiralanmasma kar~1 satm almmasl yeg tutu
lur. yOnkO satm alma seyeneginde gelecekteki net maliyetierin bugunkO 
degeri kiralama seyenegindeki net maliyetlerin bugOnku degerinden 
5.596.- TL. (21.489 - 15.893 TL.) daha azdlr. Bu yah~mada bazl hatalar var
dlr. Bu hatalar, i~letmenin ozel gereksinmelerine uyan degi~ikliklerce duzel
tilebilir. brnegin, bu yall~mada sistemin, mali Ylhn ba~mda elde edildigi 
kabul edilir ve boylece vergi indirimlerinden ya da yatmm indiriminden olu
~an tUm nakit akl~lan da mali yllm sonunda yer almaktadlr. Geryek nakit 
akl~ml daha iyi saptamak iyin, bu hata dOzeltilerek belli bir dogruluga ge
tirilebilir. 

Gelir Gerekslnimi Yontemi 

Gelir Gereksinimi yontemi, birim ba~ma eklenti (incremental) net geliri 
slflr yapmada (~irketin yatlrlm kriterine ve onerme maliyetine etki yaplldlk
tan sonra) gerekli olan donemsel kar~lla~tlrmah maliyetleri i~letme geliri 
biyiminde saptamak iyin duzenlenir. Daha basitye aylklamak gerekirse, eger 
sistemi kiralamada maliyet etkeni olarak sadece Yllhk kira odemeleri kabul 
ediliyorsa, gereksinim duyulan gelir kira odemelerine e~it olacaktlr. yOnkO, 
greksinim duyulan gelirden maliyetlerin ylkanlmasl sonucunda birim ba~ma 
degi~ken net gelir slflr olacaktlr. Kiralama seyeneginde gereksinim duyulan 
geliri saptamada, kiraya veren yatlnm indirimini (investment tax credit) ki
raclya geyirmeyi yeglemedikye, gozonunde tutulacak tek kalem kira maliye
tidir. Bu durumda, donemsel gelir gereksinimi, kira odemelerinden don em
sel maliyet indirimi olarak kabul edilen yatlrlm indiriminin dO~Glmesiyle arta 
kalan tutara e~it olacaktlr. 

Su yatlnm indirimi, kiraya veren tarafmdan kiraclya aktanlan kredinin 
uy~un bir tutannm iki faktorle yarpllmasl sonucunda saptanlr. Sirin
ci faktor ~udur : 

1 

1- Geryek vergi oram 

Yatmm kredisinin bu faktorle y/ilrplml, vergi sonrasl net gelir Gzerindeki 
etki miktannl, vergi oncesi gelir ya da gelir gereksinimi Gzerinde mevcut bir 
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TABLO : I Satmalma Va da Kiralama Karan Bugunku Deger Vonteminin Kullamimasl 

Satm Alma Segenegi 
---

Sistemin satm ahnma fiyatl 

Hurda Degeri-Gelir Vergisi 

Yatlrlm indirimi 

Yatlnm indirimi itfasl 
Baklm masraflan 

Vergi Tasarruflanndan 

Olw;;an Nakit Akllilmm 

Hesaplanmasl 

Baklm Masraflan 
Vergi Amortismanl 

Faiz Masrafl 

Toplam indirimler 

Vergilerdeki indirim % 49,5 

Kiralama Sec;:enegi 

Kira Odemeleri 

Eksi: %49,5 oranmda yapllan 
vergi indo 
Yatlnm indirimi 

Nakit AkH?inin 

Bugiinkii Degeri 

50.000.TL 

(15.925) 

(2.180) 

890 

209(4) 

(17.101) 

15.893 TL. 

(44.711) (4) 

(22).132) 
(1.090) 

21.489 TL. 

Toplam Nakit 

Akllill 

50.000.TL 

(20.875) 

(2.333) 

1.166 

240 

(20.640) 

7.558 TL 

52.800 

(26.136) 
(1.166) 

25.498 TL. 

1. VII 

50.000 TL. 

(2.333)(2) 

60 

60 
8.333 
3.250 

11.643 

(5.763) 

41.964TL. 
"""""""""£V'i"'H' 

13.200 

(6.534) 
(1.166) 

5.550TL. 
~ 

Yllhk Nakit Akl~1 

2.YII 3.YII 4. YII 

(20.875) (1) TL. 

1.166 (3) 

60 60 60 

60 60 60 
8.333 8.333 8.333 
2.438 1.625 813 

--

10.839 10.018 9.206 
--

(5.361) (4.959) (4.557) 

(5.301 )TL (4.899)TL (24.206)TL 
~ 

13.200 13.200 13.200 

(6.534) (6.534) (6.534) 
(3) -

-- -- - --

6.666TL. 6.666TL. 6.666TL. . 
(1) %50 (50.000 TL.) - %49,5 vergi (%50x50.000 TL. - 16.667 Defter degeri) 
(2) %4 2/3 x 50.000.-TL. 

= 20.875.-TL. 

(3) %2 1/3 x 50.000.-TL. 

(4) G6sterilen yllhk miktarlanndan yok ayltk 6demelerin bugiinkii degerini temsil eder. 



etkiye donu9tUrUr. ikinci faktor, degi9ik bir 90k isimlerle tammr. Fakat 

burada sermayenin geri don me oram (capital recovery factor) kullamlacak
tlr. Bu faktor, bugun bir lira eden Yllllk taksit tutan olabilecegi gibi, bazen 

de, bir lirallk bir borcu odemek i9in gerekli olan donemsel odeme olarak 

kabul edilir. Sermayenin geri donme oranl, bile9ik faiz tablosu ve yllllk tak
sitler tablosundan faydalanarak saptamr. Bu oran sistemin faydall omru ve 

yonetimce minimum don me oram olarak kabul edilen faiz oranl vb. uygun 
zaman donemlerine dayanan tabiolardan se9i1ir. 

Ayllk kira odemelerini 1.100.-TL., saglanan yatlrlm kredisini 2.000 TL. 

sistemin faydall omrunu 4 YII, gergek vergi oramm %50 ve minimum kabul 
edilen donme oramm da % 7 kabul edelim. 

Yukandaki verilere gore, sermayenin geri donme oram % 7 uzerinden 

48 ayllk (4 Yllllk) sure i9in 0,0239 olacaktlr. C;:ozumu a$agldaki formulle ya
parsak sonu9 2'ye e9it olur. 

1 

1- Gergek vergi oram 

Bunun i9in, yatlnm kredisinden ortaya 91kan maliyet indirimi 96.-TL. 
(2.000. -. x2x.0239) olmaktadlr. Gereksinim duyulan gelir de 1.004.-TL. 

(1.100. -. -96.) olacaktlr. 

A9aglda gorulen gelir tablosu, bu 1.004.-TL. Ilk gelir gereksinimini 

kullanan degi9ken net gelirin slflr oldugunu kamtlar. 

Donemsel olarak gereksinim duyulan gelir 

(-) Kiralama maliyeti 

Faaliyet zaran 
% 50 Degi9ken Gelir Vergisi 

Yatlnm kredisi oncesi net zarar 
Yatlrlm kredisi (2.000 XO,0239) 

Donemsel net gelir 

1.004.-TL. 
1.100.-TL. 

(96)-TL. 

(48) TL. 

(48) TL. 

48 TL. 

-0- TL. 

Satm alma segeneginde gereksinim duyulan geliri olu9turan etkenleri 

saptamak kolay degildir. Bunun bir sonucu olarak, sonu91ann tahmin edilen 

ko9ullan 619tUgunden emin olmak i9in hesaplamaya 90k 6nem verilmesi 
gerekir. Genellikle g6z6nunde bulundurulan ilk etken, minimum kabul edi

len d6nme oranma e9it olan yatmmlann geri d6nme oramm olu9turmak 

i9in gerekli gorulen d6nemsel miktarlardlr. Bu donemsel miktarlar, yatmm
lann hurda degeri olarak geri almmasl olanakslz saYllan bir klsmml kar$l-
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larlar. Geri alman sermaye miktan ile, yatlnmlann hurda degerle kar~llana

mayan bir klsmma ili~kin geri d6nme oram, net yatlnmlarla sermayenin 

uygun bir geri d6nme oranmm c;:arplml sonueunda saptanabilir. Yatmmlann 

hurda degerle kar~llanan klsml sadeee minimum kabul edilen geri d6nme 

oram ile c;:arpllmaya gereksinim g6sterir. yunku, yatlnmlann bu klsmml ge

lirler ile kar~llama zorunlulugu yoktur. Yatmlan sermayeyi kar~llamasl ge

reken d6nemsel geliri temsil eden bu iki miktar, minimum kabul edilen geri 

d6nme oram kadar bir d6nme oram saglar. 

Minimum kabul edilen geri d6nme oranmm saglanmasl zorunlu oldugu

na g6re, bu d6nme oram uzerinden 6denen gelir vergisinin de gereksinim 

duyulan geliree ic;:erilmesi gerekir. Minimum kabul edilen bu geri d6nme 

oranmm faizden 6neeki d6nme oranl oldugu kabul edilirse, yukanda hesap

lanan miktardan sadeee vergi amortismanmm du~Olmesi gerekir. Vergiyi 

saptamak ic;:in «vergi sonrasl» geri d6nme oramm temsil eden farkm a~agl

da belirtilen oran ile c;:arpllmasl gerekir. Bu oran: 

Gerc;:ek Vergi Oram 

dlr. 

1- Gerc;:ek Vergi Oram 

Eger, minimum kabul edilen d6nme oram gelir vergisi ic;:in bir faiz indiri

minin uygulanmasml gerektiren bir d6nme oranl olarak ifade edilirse, yuka

nda hesaplanan vergiden, standard kabul edilen d6nemsel bir vergi indiri

mi ile, gerc;:ek vergi oranmm c;:arplml sonueuna e~it bir miktar indirilebilir. 

Standard kabul edilen bu d6nemsel vergi indiriminin bir c;:ok hesaplama 

yontemi vardlr. Bununla beraber, en dogru fakat en c;:ok zaman allel y6ntem, 

uygun bir faiz oranmm kullamlmaslyla geleeekteki faiz 6demelerinin bugOnkO 

degerinin saptanmasldlr. Daha sonra geleeekteki faiz 6demelerinin bugOnkO 

degeri, yllilk taksitler ve bile~ik faiz tablolanndan elde edilen bir d6nemlik 

6deme oranml g6steren bir liranm bugOnkO degeri ile b610nOr. Bu b61um 

sonueunda elde edilen miktar, tahmin edilen faiz masrafml kar~llamak ic;:in 

gerekli olan e~it d6nemsel miktan temsil eder. 

Sistemin elden C;:lkanlmasl sonueunda olu~an bir kazanea ili~kin vergiyi 

6demek ic;:in gerekli miktar, d6nemsel maliyetlerde toplanmalldlr. bdeneeek 

vergi miktan, bile~ik faiz ve Yllilk taksit tablolanndan elde edilen uygun bir 

amortisman oram ile, gerc;:ek vergi oram ve tahmini kazanem birbirleriyle 

c;:arpilmalan sonueunda saptamr. 

Gereksinim duyulan gelirden yapllaeak bir indirim alman yatmm kredi

sinden olu~abilir. Bu indirim miktan, yukanda kiralama sec;:eneginin gerek-
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sinim duyulan gelir tartl:;>masl klsmmda belirttigimiz yontemle hesaplana
bilir. Fakat burada indirim miktan hesaplamrken, hesaba almacak kredi mik

tan, kiraya verenin sagladlgl miktar olmaYlp, vergi amac;:lanyla saptanan 

ve sistemin tahmini omrune bagll olan kredi miktandlr. - Satm alma sec;:e
neginde eger sistemin tahmini faydall omru yatlrlm kredilerinin bagll oldugu 

bmurden az ise, aynca yatlrlm kredisinin geri dbnmesi de gozbnunde bu

lundurulmalldlr. Yatlnm kredisinin geri donmesini saglamak ic;:in gerykli 
alan donemsel gelir miktan, uygun bir amortisman oranl ile, tahmini bir geri 

donme miktannm birbiriyle c;:arpilmasl sonucunda hesaplanabilir. 

Satm almanm baklm masraflan, emlak (servet) vergisi ya da sigorta 
masraflan gibi oteki masraflan da satm almanm masraflannca ic;:erilmelidir. 

Satm alma sec;:enegince ic;:erilen donemsel masraflann, odeme slkll9ina bag
II olarak hesaplanmasma gereksinim duyulur ve aynca bu masraf odemele
rinin gereksinim duyulan gelirin hesaplandlgl doneme tesaduf edip etmedigi 

de gozonunde tutulmalldlr. 

Gelir gereksinimi Yontemini kullanan bir aC;:lklama Tablo lI'de gorul

mektedir. Tablo (II) de bugunku deger yonteminde yaptlglmlz tartl:;>mada 

ileri surdugumuz tahminlere dayamr. Minimum kabul edilen donme oranmm, 
faizden once % 7 oldugu kabul edilmektedir. Bunun ic;:in, masraflann hesap

lanmasl, geri donme oranma ili:;>kin gelir vergisini hesaplamak ic;:in faiz 
indiriminin uygulanmasml gerektirmez. 

Satm alma sec;:eneginde gereksinim duyulan gelir, kiralama sec;:ene
ginde gereksinim duyulan gelirden 262.-TL. az oldugundan, sistemin sa
tin almmasl kiralanmasma yeg tutulur. 

SONU<;: 

Bu inceleme satm alma ve kiralama sec;:eneklerini degerleyen mevcut bir 
c;:ok yontemden sadece ikisini tanlmlar. Bu iki yontemi de ic;:eren herhan

gi bir yontem, karar alan i!?letmenin politikalanna ve uygulamasma uya
cak bir bic;:ime sakulmalldlr. Eger, yonetim herhangi bir yonteme kesinlikle 
guvenirse, iste 0 yontemin ancak a zaman, faydall bir yontem saYllacagl 
bir gere;:ektir. Muhasebeci ya da analizcinin dahi tam amen anlayamayaca-

91 derecede karma!?lk alan bir yontemi, yonetimin kullammma sunmak, 
alduke;:a gue;: alacaktlr. 
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TABLO II 

Satm Alma Ya Da Kiralama Karan 
Gelir Gereksinimi Y6nteminin Kullamlmasl 

Satin Alma Secrenegi 

Geri D6nen Sermaye ve Yatmmlann %7 Geri D6nme Oram-
Hurda Degeri 598 TL. (1) 
Tahmini Hurda Degeri Temsil Eden Yatmmlann Geri D6nme 

Oram 

GaUr Vergisi 

Yllilk Geri D6nmeler Ozerinden 

Tahmini Hurda Degerine Bagll Olan KazanQlann Ozerinde 
Saglanan Yatmm Kredileri 
Geri Alman Yatmm Kredileri 

TOPLAM 
Oteki Maliyetler 

Kararla:;;tlnlan Baklm Masraflan 

Gereksinim Duyulan Toplam Gelir 

Kiralama Secrenegi 

Ayllk Kira bdemeleri 
Yatmm Kredisinden Yaplimasl Gereken indirim 

Gereksinim Duyulan Toplam Gelir 

145 TL. (2) 

743 TL. 

48 (3) 

76 (4) 
(110) (5) 

21 (6) 

35 TL. 

5 

783 TL. 

1.100TL. 
(55) (7) 

-
1.045 TL. 

(1) 50.000.-TL. -'- 25.000 TL. Hurda Degeri} xO,0239 Sermayenin Geri 

D6nme Oram (s.g.d.o.) 
(2) 25.000TL. Hurda Degeri x %7 Geri D6nme Oram x 1/12 yll 
(3) 743TL. -694TL. vergi Amortismam x % 49,5 

- ._--

1-%49,5 
(4) %49,5 x 0,0183 Amortisman oram (A. o) x (25.000 TL-16.667 TL. 

Defter Degeri) 
1 

(5) %4 2/3 x 50.000TL. x ----. x 0,0239 (s.g.d.o.) 
1 - % 49,5 

(6) %4 2/3 On 1/2 si x 50.000TL. xO,0183 (a.1.o.) 
(7) %2 2/3 x 50.000TL. x 1 x 0,0239 (s.g.d.o.) 

1 - % 49,5 
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