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Holding girket, XIX. Yuzyllln ikinci yarlsl iqinde Amerika Birlegik 
Devletleri ve Ingiltere'de ortaya pkrnigt~r. A.B.D.'de New Jersey eyaletinde 
1880 y111nda bu tur girketlere kurulug izni verilmigtir. Sirketlerin buyume 
egilimine paralel olarak holdinglegme hiz kazanmlgt~r. 

Ulkemizde de holdinglegme; sermaye birikiminin yogunlagt~g~, huku- 
metlerin sermaye piyasaslna yonelik tegvikleri benimsedigi ve buna iligkin 
hukuki duzenlemelerin gerqeklegtirildigi 1960'11 ylllarda ortaya q~kmaya 
bag lad^. Turkiye'de ilk holding denemesini bir devlet iktisadi kurulugu olan 
Sumerbank'ta gormekteyiz. 

Holding girket; 6762 say111 Turk Ticaret Kanunu'nda duzenlenen tica- 
ret girketleri iqerisinde yer allr. Soz konusu kanunda holding girketin kurul- 
maslna, yapllmaslna iligkin hukiimler ayrlca belirlenmemigtir. Holding gir- 
ket, anonim girket gekli dlglnda diger girket turleriyle kurulabilirse de, uygu- 
lamada gene1 olarak anonim girket geklinde kurulmaktadlr. 

Holding girket buyume egiliminde olan girketler iqin bir uygulama bi- 
qimidir. Dlgsal buyume gekillerinden biri olan holdinglegmede amaC, bagka 
igletmelere igtirak edip onlarln yonetim ve organizasyonunu duzenleyerek 
olqek ekonomilerinden yararlanmakt~r. Hplding aynl zamanda ma1 ve hiz- 
metlerin miktarln~, kalitesini, fiyatln~, bolgesini belirleyerek ma1 ve hizmet- 
lerden en yuksek kBr~ elde etme egiliminide gosterebildiginden tekellegme- 
nin bir geklini olugturmaktadlr. 

Tekel olma, belli uretim dallnda, genig bir bolge uzerinde; uretim ve 
pazarlama konusunda miktan, fiyatl, kaliteyi belirleyebilme giicune sahip 
olmak demektir. A y n ~  sektorde faaliyet gosteren girketlerin tuzel kigilikleri- 
ni fiilen ve hukuken kaybederek yeni bir hukuki kigilik olugturmalar~, girket 
yonetimlerini birlegtirmeleri "trostlegme" olarak adlandlrlllr. Eger soz ko- 
nusu girketler hukuken birlegmedikleri halde, fiilen uretim miktar~, sat~g fi- 
yatl ve uretim satlg bolgeleri konusunda anlag~rlarsa bu durum "kartellegme" 
olarak adlandlrlllr. Holdinglerde zaman iqerisinde bagka bir girkete igtiraki, 
sermaye artlrlllrken q~ka r~ lan  hisse senetlerinin holding girket taraflndan 
allnmas~ veya sermaye artlrllmasa bile bir girketin hisse senetlerinin holding 
girketqe satln al~nmasl ya da holding girketinde ortak oldugu yeni bir girketin 
kurulmas~ ile olur. 
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Buna gore belli bir sektorde faaliyet gosteren ve sektorun oncusu du- 
rumunda olan girketlerin hisselerinin, holding girket taraflndan satln alinma- 
st ve holding taraflndan yonetim ve amaq birliginin saglanmasl durumunda 
bir tekelin olugmas~ mumkundur. Bugun hem ABD'de hem de bir qok ulkede 
oldugu gibi " anti-trost " yasalar~ dedigimiz trostlegmeyi ve kartellegmeyi bir 
olqiide onleyen yasalar mevcut bulunmaktadlr. ~ l k e m i z d e  bu konuda "Re- 
kabet Kurulu" faaliyet gostermektedir. 

1. KAVRAMSAL OLARAK HOLDINGLER 

1.1. Holding Kavram~ ve Taniml 

Turk Ticaret Kanunu 'nun 466. Maddesinin 4. fikraslnda "1kinci fikra- 
nln 3 numarall bendi ve uqiincu fikra hukumleri, gayesi esas itibari ile bagka 
igletmelere igtirakten ibaret olan holding girketleri hakklnda cari degildir" 
(Tekinalp, U., 1979, S.390), denilerek holdinglerin dar anlamda klsa bir ta- 
nlml yapllmaktadlr. 

Holding girket; ekonomik butunluk saglamak amacl ile bir veya daha 
fazla girkete, yonetim ve denetim olanag~ veren oranda katllan girkettir 
(Tenker, N., 1979, s.12 ). 

Bu tan~mda yer alan temel noktalarln irdelenmesi sonucu ortaya uq te- 
me1 nokta q~kmaktad~r.  Bunlar: 

Ekonomik bir butiinluk saglamak: Igletmelerin amaqlarlndan biri- 
side buyiimedir. Bu amacl gerqeklegtirebilmek iqin, bazen ekonomik birleg- 
meler olugturabilirler. Holdin~,  bu ihtiyac~n sonucu olarak olugan ve yasa dl- 
$1 olarak kabul edilerek onlenmeye qallgllan trostlerin yerine ortaya qkan 
ekonomik birlegmelerdir. Ekonomik bir butunluk saglamak amaclyla buyu- 
menin getirdigi olanaklardan en iyi gekilde yararlanma amaqlanma'ktadlr. 
Holding bu amacl ger~eklegtirebilmek iqin b a z ~  girketleri tuzel kigiliklerini 
yok etmeden, tek bir yonetim ve denetim altlnda toplayarak ekonomik bir 
butunluk saglar. 

Bir veya daha fazla girkete katilmak: Holdingin ekonomik bir bu- 
tunluk saglamak iqin yapmasl gereken ilk ig  bir veya daha fazla girketin orta- 
gr olmasrdlr. Holdinglerde katll~ma devamlrllk gosteren bir unsur olup , hol- 
dingin amacr menkul degerler allm satrml yaparak kiir elde etmek degil, or- 
tag1 olunan girketin donem sonu kiirlar~ndan pay saglamaktlr. Bu ana amacln 
digrnda, holdingler vurgunsal iglemlerde de bulunabilirler. Fakat bu iglemler 
holding bunyesinde bulunan igletmeler uzerinde yapllmaz. 



Her girkete yonetim ve denetim olanag~ veren oranda kat~lmak: 
Holding tanrm~ kapsam~nda yer alan ogelerden bir digeride yonetim ve de- 
~et ime olanak tanlyan oranda ka t~ lma l~d~r .  Holding toplulugunun olugturul- 
n a s ~  iqin yonetim ve denetimin elde bulundurulmas~ konusunda yasal bir 
togul yoktur. Ancak, ortak amaqlara ulag~lmas~ iqin allnan kararlar~n uygu- 
anabilme o las l l~g~,  bu egemenligi gerekli kllmaktadlr. Bundan dolay1 hol- 
Jingin katllma tiirii qogunluk kat111ml o lma l~d~r .  

Bagka bir girket iizerinde yonetim ve denetim olanagl saglayacak ge- 
tilde katllmak iqin toplam oylarln yada sermayenin en az %5 1 line sahip 01- 
nak gerekebilecegi gibi igtirak olunan girketin yaplsl, yani paylar~n genig 
lalk kitlelerine yay~lmasl daha diigiik bir oran ile bu amaca ulag~lmas~n~ sag- 
ayabilecektir ( Tenker, N., 1979, s.12-13 ). 

Holding en az iki girketten meydana gelir. Bu iligki iqinde digeri iize- 
-inde etkinlik kuracak gekilde katlllm ortakllg~na ana girket ad1 verilir. Ana 
iirket kontrol girketi ve qatr girket geklinde olabilir. Uygulamada ana girkete 
;ogu kez holding girket yada holding ad1 verilir. ~ z e r i n d e  yonetim ve dene- 
:im egemenligi kurulan ~ i r k e t  ise bag11 girket olarak isimlendirilmektedir. 

Holding girketin gene1 olarak kabul edilen bir tanlml olmamakla bir- 
ikte, kendisi tlcari veya s~nai  bir faaliyette bulunmayan, kontrol etmek ama- 
:~yla bagkalarlnln pay senetlerine sahip olan "hukuken baglmslz girket" hol- 
Jing girket olarak tan~mlamak miimkiindiir ( Araz, M.A., 1993, s.6 ). 

1.2. Holdinglerin Sln~flandlrilmas~ 

Konu bak~m~ndan mali girketler guhbunda yer alan holdingler port- 
'oy igletmeciligi de yapan bankalardan igtirakleri iizerindeki etkileri apsln- 
Jan ayrlllk gosterirler. Holdingler igtirak ettikleri girketlerde, bankalara gore 
Jaha etkin ve yonlendirici olmaktadlrlar. Yapllan iglemlere gore bankalar 
Banka ve Sigorta Muameleleri Vergisi'ne tabi iken, holdingler Katma Deger 
Vergisi Kanunu'na tabidirler. 

Holding girketi, aynl zamanda yatlrlm ortakllg~nln ve yatlrlm holding 
iirketinden aylrmak gerekir. Holding girketin yatlrlm ortakllgl ve yatlrlm 
~olding girketlerinden ayrllan yonii; igtirak ettigi ortakllklarda yonetimi ele 
geqirrnek istemesidir (Giirel, E., 1996, s.20). Yonetime hakim olma, ana or- 
. ak l~g~n  as11 ve devamll amacl oldugu iqin yavru or takl~g~n yonetimine ha- 
tim olma, onun rizikosunu da iistlenmek anlamlna gelmektedir. Bu da yatl- 
-Im ortakl~g~nln yaplsl ile bagdagtlrllamaz ( ~ l z ~ l i t ,  $. ve ~ ~ i i ~ g i l l e ; ,  S., 
1994, s.1352). 



Her girkete yonetim ve denetim olanag~ veren oranda kat~lmak: 
Holding tanrm~ kapsam~nda yer alan ogelerden bir digeride yonetim ve de- 
~et ime olanak tanlyan oranda ka t~ lma l~d~r .  Holding toplulugunun olugturul- 
n a s ~  iqin yonetim ve denetimin elde bulundurulmas~ konusunda yasal bir 
togul yoktur. Ancak, ortak amaqlara ulag~lmas~ iqin allnan kararlar~n uygu- 
anabilme o las l l~g~,  bu egemenligi gerekli kllmaktadlr. Bundan dolay1 hol- 
Jingin katllma tiirii qogunluk kat111ml o lma l~d~r .  

Bagka bir girket iizerinde yonetim ve denetim olanagl saglayacak ge- 
tilde katllmak iqin toplam oylarln yada sermayenin en az %5 1 line sahip 01- 
nak gerekebilecegi gibi igtirak olunan girketin yaplsl, yani paylar~n genig 
lalk kitlelerine yay~lmasl daha diigiik bir oran ile bu amaca ulag~lmas~n~ sag- 
ayabilecektir ( Tenker, N., 1979, s.12-13 ). 

Holding en az iki girketten meydana gelir. Bu iligki iqinde digeri iize- 
-inde etkinlik kuracak gekilde katlllm ortakllg~na ana girket ad1 verilir. Ana 
iirket kontrol girketi ve qatr girket geklinde olabilir. Uygulamada ana girkete 
;ogu kez holding girket yada holding ad1 verilir. ~ z e r i n d e  yonetim ve dene- 
:im egemenligi kurulan ~ i r k e t  ise bag11 girket olarak isimlendirilmektedir. 

Holding girketin gene1 olarak kabul edilen bir tanlml olmamakla bir- 
ikte, kendisi tlcari veya s~nai  bir faaliyette bulunmayan, kontrol etmek ama- 
:~yla bagkalarlnln pay senetlerine sahip olan "hukuken baglmslz girket" hol- 
Jing girket olarak tan~mlamak miimkiindiir ( Araz, M.A., 1993, s.6 ). 

1.2. Holdinglerin Sln~flandlrilmas~ 

Konu bak~m~ndan mali girketler guhbunda yer alan holdingler port- 
'oy igletmeciligi de yapan bankalardan igtirakleri iizerindeki etkileri apsln- 
Jan ayrlllk gosterirler. Holdingler igtirak ettikleri girketlerde, bankalara gore 
Jaha etkin ve yonlendirici olmaktadlrlar. Yapllan iglemlere gore bankalar 
Banka ve Sigorta Muameleleri Vergisi'ne tabi iken, holdingler Katma Deger 
Vergisi Kanunu'na tabidirler. 

Holding girketi, aynl zamanda yatlrlm ortakllg~nln ve yatlrlm holding 
iirketinden aylrmak gerekir. Holding girketin yatlrlm ortakllgl ve yatlrlm 
~olding girketlerinden ayrllan yonii; igtirak ettigi ortakllklarda yonetimi ele 
geqirrnek istemesidir (Giirel, E., 1996, s.20). Yonetime hakim olma, ana or- 
. ak l~g~n  as11 ve devamll amacl oldugu iqin yavru or takl~g~n yonetimine ha- 
tim olma, onun rizikosunu da iistlenmek anlamlna gelmektedir. Bu da yatl- 
-Im ortakl~g~nln yaplsl ile bagdagtlrllamaz ( ~ l z ~ l i t ,  $. ve ~ ~ i i ~ g i l l e ; ,  S., 
1994, s.1352). 



Snyz~tay Dergisi Say1 : 30 

Yatlrlm ortakl~klar~, igletmecilik yapmayan qok saylda tasarruf sahi- 
binden topladlgl fonlan, menkul degerlere yatlran, katlld~klarl girketlerde 
azlnllkta kalmaya ozen gosteren, girketlerin yonetimini kontrol altlna almak 
gibi bir amaq giitmeyen mali kurumlardlr. Bu ozellikleri nedeniyle yat~rrm 
ortakl~klar~ holding girketlerden ayrll~k gosterirler. Holding girketlerde te- 
me1 amag igtirak edilen girketlerden yonetim ve denetimde soz sahibi olmak- 
tlr. Holding girketlerle yatlrlm ortakl~klarlnl birbirinden aylran nokta bir gir- 
kete igtirakte bulunurken giidiilen amacln farkll olugudur. Bu amaq farkllll- 
glndan dolayl yatlrlm ortakllklar~ daha genig bir pay senedi portfoyune sahip 
olduklar~ halde, holding girketlerin portfoyii daha dar ve kontrol altlnda ola- 
cak gekilde belli girketler iizerinde yogundur (Araz, M.A., 1993, s.6). 

Yatlrlm ortakllg~ ortak oldugu girketlerin yonetimine ve amaglarlna 
belli olgiide de olsa, ortakl~gln igtiraklerinin az saylda girket iizerinde toplan- 
maslndan dolayl yon verebiliyorsa soz konusu yatlrlm ortakllgl yatlrlm hol- 
ding girketi diye isimlendirilir (Giirel , E., 1995 s.20). 

Holdinglerin s~nlfland~rllmasl yapll~rken qegitli kri terler goz oniinde 
tutulmaktad~r. Bu kriterlere gore holdingler; 

-Ugraglarl baklmlndan; Saf holdingler, Karma holdingler. 

-Amaqlar~ bak~mlndan; Yonetim ve denetim amacl giiden holdingler, 
Yonetim ve denetim yanlnda yatlr~m amacl giiden holdingler. 

-Holding bunyesinde yer alan girketlerin ugragllarlnln yonii baklmln- 
dan; Dikey holdingler, Yatay holdingler, Degigik konularda ugragan hol- 
dingier. 

-Ugrag~larlnln cografi tlagll~ml baklm~ndan; Ulusal holdingler, Cok 
Uluslu holdingler. 

-Bag11 girketlerin bagka girketlerin hisse senedine sahip olup olmama- 
larl baklmlndan; Tek holding, Sa lk~m holding geklinde slnlfland~rrl~rlar. 

1.3. Holdinglerin Kurulug Nedenleri 

Ekonomik geligme , sermaye birikiminin artmasl ile daha gok yatlrlm 
yap~ lmas~  anlamlna gelmektedir. Bir ekonomik sistemde, mali kuruluglar 
sermaye piyasaslnda denge saglanmas~nda ve tasarrufun tegvik edilmesinde 
onemli fonksiyona sahiptirler. Mali kuruluglar araslnda yer almasl itibariyle 
de biiyiik olqekli igletmeler qegitli avantajlara sahiptirler. 
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Ekonomik ve siyasi krizler sonrasl yaganan talep artlglar~, igletmelerin 
kapasitelerini genigletme, birlegme ve holdinglegmelerini tegvik etmigtir 
(Ozdemir, J., 1982, s.1). 

Tiirkiye' de holdinglegmeyi gerektiren nedenler ise gu gekilde s~rala- 
nabilir: 

- Miiesseselegme gereksinimi. 

- Etkin fon kullan~lmas~ gereksinimi. 

- Finansal gereksinmeleri kargllama istegi. 

- Vergisel avantajlar. 

- Halka aqllma ve kolay sermaye bulma olanag~. 

- Moda. 

- Diger nedenler ise Piramitlegmenin saglayacagl yatlrlm giicu Kargl- 
Ilk11 yatlrlm yolu ile sermaye bazlnln genigletilmesi, Riskin baglms~z birim- 
ler kurularak yalltllmas~, Gerqek kigi elindeki pay senetlerinin holdinge dev- 
ri bagllklarl altlnda sayllabilir. 

1.4. Tiirk Ticaret Kanunu Aqs~ndan Holdingler: 

Turk Ticaret Kanununun 466.maddesi, holdingi "Gayesi esas itibariy- 
le bagka girketlere katllmaktan ibaret olan holding girketleri" diye tanlmlan- 
maktadlr. Ancak T.T.K. 466.maddesi bunu bag11 baglna bir tanlm olarak de- 
gil bu maddenin getirdigi, kiirln %5 'den fazla dag~tllan lusmlndan ayrllacak 
% 10 ikinci yedek akqeden holdingleri istisna tutmak amac~yla yapmlgtlr. Bu 
maddeden bagka T.T.K. 'nln bagka hiqbir maddesinde holdingden bahsedil- 
memektedir. 

Sirketler faaliyet konularlna gore ticari, slnai, mali ve hizmet girketleri 
olarak sln~flandlnlmaktad~r. Turk Ticaret Kanunu'na gore girket tiirleri, kol- 
lektif, komandit,kooperatif, limited ve anonim girket olarak slralanlrken 
holding boyle bir slnlflandlrma da yer almamaktadlr. Cunku holding hukuki 
bir girket turii degildir. Bu nedenle holdingler faaliyet konularlna gore yapl- 
Ian slnlfland~rmada yer alan mali karakteri taglyan girketler araslnda yer al- 
maktadlr. 

Komandit girketlerde yonetim s~nlrslz sorumlu komandite ortaklarda 
bulundugu iqin bu tur girketler holdinglegme amaclna uygun diigmemekte- 
dir. 
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Limited girketler, T.T.K. 537.maddesi hukmu geregi hiqbir ortagln di- 
ger ortaklar~n oylarlnln uqte birinden fazlaslna sahip olamayacag~ hukmu 
her ne kadar sozlegmeye aksine hiikum konabilecegi ileri suriilse bile hol- 
ding bunyesine uygun dugmez (Altug, O., 1986. S.22) 

Yasalarda aksine bir hukum olmadlgl iqin holdingler, gerqek kigi tacir 
olabilecekleri gibi, tuzel kigide olabilirler. Igletmelerin buyiik boyutlara 
ulagmas~ ve bunun getirdigi sermaye gereksinimi karg~stnda gerqek kigi ta- 
cirler veya gah~s girketlerinin gerekli fon temini iqin pay senedi ve tahvil ih- 
rag etme olanaglna sahip olmamalar~, yasalara gore tuzel kigilerin gah~s gir- 
ketlerinin ortag] olmamas~, bu tur ortakliklarda ortaklar~n yalnlz koyulan 
sermaye ile degil biitun varl~klar~yla sorumlu olmalarl, holdinglerin serma- 
ye girketi olarak duguniilmesini gerektirmektedir. Buna kargln holdinglerin 
sermaye girketlerinden anonim girket turunde kurulmasl da gelenek haline 
gelmig bir uygulama deg-ildir. Cunku sermaye girketlerinden olan limited 
girketler de gah~s girketlerl gibi pay senedi ve tahvil ihraq edemezler. T.T.K. 
503.maddesine gore limited girketlerin sigortac~l~k yapamamas], 504.mad- 
de ile ortak say~sln~n limited girketlerde 50 ile s ~ n ~ r l a n d ~ r ~ l m a s ~ ,  holdinglerin 
anonim girket olarak kurulmaslnda etken olabilir. 

Kooperatif kavraml da holdinglerle amaq yonunden qatlgmaktad~r. 
Kooperatiflerde amaq, ortaklarln~n meslek ve geqinmelerine iligkin gerek- 
sinmelerini kargll~kll yard~m ve dayan~gma ile saglamaktlr. Holdinglerin 
amacl ise kar saglamakt~r (Tenker, N., 1979, s.30 ). 

Yavru zirketin yonetim ve denetimine egemen olarak, hisse senetleri- 
ne sahip bulunmak ve oy ayrlcallg~ndan yararlanmak yolu ile olacaglndan 
bu igletmelerinde anonim girket turunde olmas~ en uygun yo1 olarak gorule- 
bilir (Altug, O., 1986, s.22). 

Genellikle ekonomik nedenler, holdinglerin yapls~ ve igleyigi qok defa 
da vergi hukukunun tanldlg~ kolayl~klardan yararlanarak amacl, holding ig- 
letmeciliginin anonim ortakllk, hukuki gekli altlnda yapllmasln~ gerekli, bir 
anlamda da zorunlu bir hale getirmigtir (Araz, M.A., 1993, s.23). 

2. HOLDINGLERIN VERGI KANUNLARI KAR~ISINDAKI 
DURUMU 

Holdingler; anonim girket olarak kurulduklar~ iqin, Kurumlar Vergisi 
Kanunu'nun I .  maddesinde sermaye girketi niteliginde Kurumlar Vergisi 
mukellefi olarak kabul edilmigtir. 

Kurumlar Vergisi mukelleflerine uygulanan, Turk Vergi Sistemi iqe- 
risinde yer alan biitun kanunlar holdinglere de uygulanrr. Vergi Usul Kanu- 
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nu, Katma Deger Vergisi Kanunu, Damga Vergisi Kanunu, Harglar Kanu- 
nu, Gelir Vergisi Kanununun 2., 40., 41. ve 94. maddeleri ile Kurumlar Ver- 
gisi kanununun tum hukumleri ile Kurumlar Vergisi Kanununun 31 51 ve 52 
sayill genel tebligleri holdingler igin uygulamada dikkate alinmasi gereken 
kanunlar ve tebliglerdir. 

Holdinglerde hesap donemi normal olarak 1 takvim yilrdir. Normal 
takvim ylll kendilerine uymayan holdingler ozel takvim yilrni Maliye Ba- 
kanligina miiracaatla isteyebilirler. 

Y onetim kurulu, T.T.K.'nun 325, 327. maddeleri geregince gerekli 
kanuni defterleri tutmak, ig  yllina ait bilan~oyu kanun hukumleri geregince 
duzenlemek ve genel kurul toplantisindan en az 15 gun once pay sahiplerinin 
incelemesine sunmak uzere yukumlu oldugu gibi; ~irketin ticari, mali duru- 
mu ve yaprlan iglerin ozetini gosteren bir rapor duzenlemeklede de gorevli- 
dir. Yonetim kurulu ayrica dagitilacak kazanq miktar~ ile yedek akgeyi tegkil 
edecek miktarin tayinine dair bir teklifte hazirlamak zorundadir. Yonetim 
kurulu raporu ve teklif varakasida bilango gibi genel kurul toplantisrndan 15 
gun onceden pay sahiplerinin incelemesine sunulmasr gerekmektedir. 

Ayrica T.T.K.'nun 72/3. maddesine gore de envanter ve bilanqonun 
faaliyet donemini takip eden,.gelecek i~ yillnin ilk 3 ayinda tamamlanacagi- 
nl ve envanter defterine geqirilecek hususlarln V.U.K.'ndaki benzer hususla- 
rln aynisi oldugunu kabul etmigtir. 

2.1. Kurumlar Vergisi Kanunu ve Gene1 Tebliglerinde Holding 
Sirketler 

Holding girketler genellikle sermaye girketi olarak kurulduklar~ndan, 
Kurumlar Vergisi Kanunu'na tabidir. Safi kurum kazancin~n tesbitinde yine 
Kurumlar Vergisi Kanunu hiikiimleri uygulan~r. 

K.V.K.'nun 7.maddesinde muafiyetler, 8. maddesinde istisnalar ve 
13. maddesinde Kurumlar Vergisinin, mukelleflerin bir hesap donemi iqeri- 
sinde elde ettikleri safi kurum kazanci uzerinden hesaplanacagl, safi kurum 
kazancinin tesbitinde Gelir Vergisi Kanunu'nun ticari kazang hakkindaki 
hiikumlerinin uygulanacagi hukum al t~na alinmigtir. 

K.V.K.'nun 14. maddesinde kurum kazanclndan indirilecek giderler, 
15. maddesinde kurum kazanclndan indirimi kabul edilmeyen indirimler 
belirlenmigtir. Soz konusu kanunun 16. maddesinde 0rtulu Sermaye, 17. 
maddesinde Ortulu Kazang tanimlanmig ve gartlar~ belirlenmigtir. 20. mad- 
desinde beyan esasi anlatilmig, 21. Maddesinde de beyannamenin verilme 
zamani ve yeri belirtilmigtir. Soz konusu kanunun 25. maddesinde ise Ku- 
rumlar Vergisi'nin orani tesbit edilmigtir. 
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Yine Kurumlar Vergisi Kanunu'nun "Tasfiye-Birlegme-Devir" hak- 
klndaki hiikiimleri ile vergilerin odeme zamanlna iligkin hiikiimleri holding 
girketler hakkinda da uygulanacaktlr. 

K.V.K. 'nun 33 sira nolu gene1 tebliginde ise, holding girketlerin igti- 
rak ettikleri girketlere hangi konularda hizmet verebilecekleri say~lmlgtlr. 
Buna gore holdingler bag11 Sirketlerine; 

- Finansman temini, 

- Pazarlama ve Dagltlm, 

- Y at~rlrn projelerinin hazlrlanmasl, 

- Hedeflerin tayini, 

- Planlama , 

- orgutlendirme ve kararlar~n uygulanmasl, 

- Bilgisayar hizmetieri, 

- Sevk ve idare, 

- Mali revizyon ve vergi mugavirligi, 

- Piyasa aragtlrmalar~, 

- Halkla ili~kilerin tayini, 

- Personel temini ve egjtimi, 

- Muhasebe ve organizasyon kontrolu, 

- Hukuk miigavirligi hizmetleri vermektedir. 

Holding ~irket  taraflnden fatura edilen bu hizmetlerin bag11 girketlerce 
gider yazllabilmesi iqin; 

-Hizmetin mutlaka verilmig olmasl 

-Kesilen faturada hizmet turunun ayrlntlll olarak belirtilmesi 

-Tek faturada birden fazla hizmet bedelinin bir arada yer almasl halin- 
de ise her hizmet bedelinin ayrl ayrl gosterilmesi gerekmektedir. 
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2.2. Holding Sirketlerde 0rtiilii Sermaye ve 0rtiilii Kazanq 

2.2.1.0rtiilii Sermaye 

Kurumlar~n, aralarrnda dolayll, dolays~z bir girket munasebeti veya 
devaml~ ve s~kr  bir iktisadi munasebet bulunan gerqek veya tuzel kigilerden 
yapt~klar~ borqlanmalar tegebbuste devamlr olarak kullan~lrr ve bu borqlan- 
manln kurum oz sermayesi araslndaki nisbet emsali kurumlardakine naza- 
ran bariz bir farklllrk gosterirse mezkur borqlanmalar ortulu sermaye olarak 
kabul edilir. 

Kurumlar Vergisi Kanunu'nun yukarrda belirtilen 16. maddesi ince- 
lendiginde ortiilu sermayenin gerqeklegmesi iqin: 

- Kurumun borq aldrgr ~ e r q e k  ve tuzel kigilerle,dolayl~ veya dolaysrz 
girket iligkisi veya slkr bir iktrsadi munasebetin bulunmasl, 

- Alrnan borcun devamll olarak igletmede kullanrlmasl, 

- Igletmede devamlr olarak kullanllan borqlarla oz sermaye araslndaki 
oranr emsali kurumlar~nki ile aqlk bir farklrl~k gostermesi, 

Unsurlarrn~n topluca ger~eklegmesi gerekir. 

Holding girket, kurulug geregi olarak diger sermaye girketlerine igti- 
rak ederek, yonetimlerinde ticari organizasyonlarrnda soz sahibi olabilmek- 
tedir. Bu haliyle qegitli gerqek ve tuzel kigilerle iktisadi munasebette bulun- 
maktadlrla-. Kanunun burada yasak ettigi konu teamul ve emsaline oranla 
bariz bir gekilde sermaye artrrrmlna gitme yerine iligki iqinde oldugu girket- 
lerden gerqekte borqlanarak veya borqlandr gosterilerek yuksek miktarda fa- 
iz odemeleri ve bu faizide vergi matrah~n; azaltacak tarzda kullanmalar~d~r. 
Ortulu sermaye konusunda en qok dikkat edilecek konu borcu veren girketin 
vergiye tabi matrahrnln hiq qlkmayacak veya qok az qlkacak olmasl, borcu 
alan girketin de vergiye tabi matrahlnln qok yuksek qrkacak olmasi nedeniy- 
le aralarrnda zlmnide olsa vergi matrahrnl azaltacak tarzda boyle bir iligkiye 
girmig olmalarrd~r. 

Han Holding A.$.'nin 0 z  Sermayesi 5.000.000.000.-TL olup, Bahar 
A.$.'nin hisselerinin %30'una sahiptir. Han Holding A.S. Bahar A.$.'den 
2.000.000.000.-TL borq almlg ve donem sonunda 900.000.000.-TL faiz 
odemigtir. 

Goriilecegi uzere bu iki girket araslnda vasltasrz bir iligki soz konusu- 
dur. Borqlanma nalut kargll~g~ yaprlm~g ve bunun iqinde faiz odemesinde bu- 
lunulmugtur. Bu durumda en onemli olarak yapmamlz gereken gey alrnan 
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borcun oz sermayeye oranlnl o l ~ m e k  gerekmektedir. Allnan borcun oz ser- 
mayeye oranl (2.000.000.000/5.000.000.000=) %40 olup, oldukqa yiiksek- 
tir. Bu durumda Han Holding'in Bahar A.S.'ye odedigi faiz ortulii sermaye 
sayl l~r  ve gider olarak yazllmas~ kabul edilmez. 

2.2.1.1.0rtiilu Sermaye ile llgili ~zellikler 

2.2.1.1.1. Borqlanma Nakit Kar9iligi Olmalidir 

Kurumlar~n aras~nda v a s ~ t a l ~ ,  vasltaslz bir girket iligkisi veya devamlt 
ve s ~ l u  bir iktisadi i l i~k i  i ~ i n d e  bulunduklar~ kigilerden yapt~klarl borqlanma- 
lar diger kogullar~nda v a r l ~ g ~  halinde ortulii sermaye say~lrn~gtlr. "Bu kigiler 
taraflndan kuruma sermaye olarak konabilecek iktisadi varl~klar, sermaye 
olarak konmaylp herhangi bir bedel karg~l~glnda 2irkete kullandlr~llyorsa, 
bunlar ortiilii sermaye say~lmayacag~ gibi karg~llglnda yap~lan odemelerde 
ortiilii sermaye faizi sayllmayacakt~r" ( K ~ z ~ l o t ,  S ., 1990, s .  1235). 

2.2.1.1.2.0rtiilu Sermaye Faizi Kar Pay1 Dagitimi Hukmiindedir 

Kurumlar taraflndan kullan~lan kredi ortulii sermaye, bu sermaye uze- 
rinden odenen faizler ortiilii sermaye faizi s a y ~ l d ~ g l  takdirde odenen bu fai- 
zin gider olarak kabulii soz konusu olamaz. Bu faiz odemesi kar pay1 dagltl- 
ml sayll~r ve alan baklm~ndan menkul sermaye i r a d ~  kabul edilir (Gurel, E., 
1996, s.39). 

2.2.1.1.3. Tahvil 1hraq Ederek Borqlanmada 0rtulu Sermaye 

Anonim girketler ihtiyaq duyduklar~ mali kaynaklar~; ya sermaye ola- 
rak eski pay sahiplerinden, ya yeni ortaklarln koyduklarl sermayeden, ban- 
kalar veya diger kurumlardan yada halktan kargllarlar. 

Tahvil; Turk Ticaret Kanunu'nun 420. maddesinde tanlmlanan tahvil, 
halktan mali kaynak saglamak iqin anonim girket taraflndan glkar~llr. Kuru- 
mun pkardlgl tahvillerin K.V.K. 'nun 16. maddesinde sayllan kigi yada ku- 
rumlarca allnmasl; diger gartlar~n varl~gl halinde ortiilii sermaye say~llr  (Gii- 
re], E., 1996, s.40 ). 

2.2.1.1.4. Kar-Zarar Ortakligi Belgesi ve 0rtulii Sermaye 

Anonim girketler taraflndan pkar~ lan  ve a lan~n kar ve zarara k a t ~ l ~ m l -  
nl saglayan menkul klymete kar-zarar ortakllgl belgesi denir. Hisse senedine 



benzer yanlarr oldugu gibi tahvile benzeyen yanlarrda vardrr. Hisse senedin- 
den farklr olarak vadesi vardrr ki, bu yonuyle tahvile benzemektedir. Bu bel- 
gelere odenen faiz degil kar payldlr. Kardan oldugu gibi zarardan da pay ala- 
bildigi iqin hisse senedine benzemektedir. 

K.V.K.'nun 1418. maddesine gore faizsiz olarak kredi verenlere ode- 
nen kar paylarr ile ozel finans kurumlar~nca kar ve zarara katllma hesabr kar- 
grlrgrnda odenen kar paylar~ kurum kazanclndan indirilir. 

Kurumun qlkardlgl kar-zarar ortakllgr belgelerinin K.V.K. 'nun 16. 
maddesinde be1 i rtilen kigilerce a l ~ n m a s ~  ve diger gartlar~n da var olmasl ha- 
linde ortulu sermaye iglemi gerqeklegir. Yapilan kar pay1 dagrtrm~nrn kurum 
kazanclndan indirimi kabul edilemez (Gurel, E., 1996, s.41). 

2.2.2.0rtulu Kazanq 

Ortulu Kazanq K.V.K. 'nun 17. maddesinde sayrlmrg olup, Sirket ken- 
di ortaklar~, ortaklarlnrn ilgili bulundu~u gergek ve tuzel kigiler, idaresi, mu- 
rakabesi veya sermayesi bakrmlndan vasltal~ veya vasltaslz olarak bag11 bu- 
lunduklarr veya nufuzu altlnda bulundurduklar~ gergek veya tiizel kigiler ile 
olan munasebetlerinde emsaline gore goze garpacak derecede yuksek veya 
duguk fiyat ve bedeller iizerinden veya bedelsiz olarak allm, satlm, imalat, 
ingaat muamelelerinde ve hizmet iligkilerinde bulunmak, yuksek veya du- 
guk bedeller iizerinden kiralama yapmak, yuksek veya duguk faiz ve komis- 
yonlarla odiinq para almak ve vermek, girket ortaklarl ile bunlarln egleri ile 
usul ve furularrna yuksek miktarlarda maaglar odemek ortulu kazang sayll- 
mlg olup gider olarak yazrlamayacagl kabul edilmigtir. 

Ortulu kazang dagrtlml kurumun ticari karlnrn olugmamasl veya az 
olugmasl sonucunu dogurmaktad~r. 

Ortulu kazanq dag~tlml, girketin bunyesinde olugan ve olugmasl ?ere- 
ken kazancln, daha gene1 planda girket varllglnln normal usul dlglnda grrket 
ortaklarl veya diger ilgililere dagltllmasld~r. 

Igletmenin faaliyeti ile ilgili olarak kiralamak zorunda oldugu bir igye- 
rini, girketin ortaklarlndan birisinin egine ait igyeri kiralanmaktadlr. Bu bol- 
gede igyeri kiralar~n~n ust limiti 100 milyon TL iken 500 milyon TL kira ode- 
mesi yaprllyorsa girketin k a r ~  qlkmamakta, kazanq ortiilu olarak dagltllrnak- 
tadlr. 0rtulu kazanq hususunun tesbiti de yine vergi idaresine kalmaktadlr. 
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Ortiilii sermaye ve ortiilii kazanq konusu vergi kanunlarlnda olqiilebi- 
lir, tart~labilir, say~labilir, nitelikte bulunmadlglndan en qok sorun buradan 
qlkmakta vergi mahkemelerine ve nihayet Danlgtaya yanslyan davalar 01- 
maktadlr. Vergi idaresinin bu konuda holdinglere ve bag11 girketlerine yar- 
d~mcl  olmak ve yo1 gostermek, itilaflardan vazgeqilmesini saglamak ama- 
clyla bu konuda yeni diizenlemeler yapmasl gerekmektedir. 

2.3. Holdinglerin Vergi Mevzuati Aqisindan Karlyila$ig~ 
Sorunlar, Avantajlari ve Dezavantajlari 

Holdinglerin nasll vergilendirilecegi ve holding olarak bag11 girketle- 
rine hangi hizmetleri nasll belgelendirecegi ilgili kanun ve tebligler dikkate 
al~narak aq~klanmlgtlr. Holdinqer vergi kanunlarl aqlslndan hangi avantaj- 
lara veya dezavantajlara sahiptlr ne gibi sorunlarla kargl karglya kalmakta- 
dlr? Holding kurulmas~n~n ticari getirileri oldugu gibi vergi korlusunda da 
kanunun el verdigi olqiide bazl avantajlar yaratmaktadlr. 

Kurumlar Vergisi 'ne tabi miikellefler bu kazanqlarlndan vergiye tabi 
matrahln~ hesaplarken Gelir Vergisi Kanunu'nun 40. maddesindeki indirile- 
bilecek giderler, Kurumlar Vergisi Kanunu'nun 7. maddesindeki muafiyet- 
ler, 8. maddesindeki istisnalar ile 14. maddesindeki kanunen kabul edilen gi- 
derler ve 15. maddesindeki kanunen kabul edilmeyen giderleri dikkate al- 
mak zorundadlr. 

Holdinglerde kurumlar vergisi miikellefi olarak ticari karlnl ve mali 
karlni hesaplarken bu hususlara aynen uymak zorundadlrlar. 

Holdinglerin vergileme avantajlarindan en onemlisi Kurumlar Vergi- 
sinde qifte vergilendirmeyi iSnlemeye yonelik olan K.V.K. 'nun 8. madde- 
sinde sayllan "I~tirak Kazanqlar~ ~stisnasi" dlr. 

Holdingler igtiraklerinden dolayl donem sonlarlnda kendilerine bag11 
tam miikellef kurumlar~nin vergilendirdikten sonra dagltllmasl kararl aldlk- 
l a r~  karlar~ndan dolayl paylarl oranlnda igtirak kazancl elde ederler ve bu ka- 
zanqlar~ holdingin bilanqosuna katarak holdingin ticari karln~ olugtururlar. 
Vergi beyan donemi geldiginde ticari kar uzerinden degil mali kar uzerinden 
vergi odedikleri iqin K.V.K. 'nun 8. maddesi geregi kendilerine tanlnan hak 
geregi qifte vergilendirmenin onlenmesi aqlslndan da igtiraklerinden dolayl 
elde ettigi kazanqlar~, ticari karlndan qlkararak mali kara ulag~rlar varsa mali 
kar iizerinden vergi oderler bu holdingler iqin onemli bir avantajdlr. Aynl 
durum gelir vergisi miikelleflerinde vergi alacagl miiessesesi geregi az da 01- 
sa ek bir vergi odemelerini gerektirmektedir. Holdinglerde ise tam bir istisi- 
na soz konusu olmaktadlr. Bu kazanqlar~ iqin %20 oran11 asgari kurumlar 
vergisi oranl uygulanmayacag~ gibi kurum stopaj vergiside uygulanmaz. 
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Ayrlca, K.V.K. 'na 4108 say111 kanunla eklenen geqici 23. maddeye 
gore tam miikellefiyete tabi kurumlarln igtirak hisselerinin veya gayrimen- 
kullerinin satlglndan dogan kazancln, satlgln yaplldlgl yllda kurum sermaye- 
sine ilave edilen klsml Kurumlar Vergisi' nden mustesna tutulmugtur. Bu ka- 
zan~ la r~n  sermayeye ilavesi kar dagltlml sayllmaz. Bu kazan~lara asgari ku- 
rumlar vergisi oran1 olan %20 oran uygulanmaz. Ancak %10 kurum stopajl 
uygulanlr. 

Bu konuda daha sonra qlkan 51 nolu Kurumlar Vergisi genel tebligi ile 
soz konusu girketlerin igtirak hisselerinin satlglndan dogan kazanqlarl istis- 
na dlglna qlkarllmlg boylece onemli bir vergisel avantaj ortadan kaldlrllmig- 
tlr. 

Holdinglerin bir diger avantajlar~ yedek akqe uygulamaslnda kendini 
gostermektedir. Holdingler T.T.K.'nun 466'ncl maddesinde tanlmlanmlgtlr. 
Soz konusu madde yedek akqelerle ilgili olup, gayesi esas itibariyle bagka ig- 
letmelere igtirakten ibaret olan holding girketler , sadece kanunda belirtilen 
igle ugragmalarl halinde (Saf Holding) ikinci yedek akgeyi aylrmayacakiar- 
drr. Yedek Akqe; belli bir donemde igletmenin oz varllglnda meydana gelen 
artlgln belli bir bolumiiniin kanun ve ana sozlegme hiikumleri yada genel ku- 
rul karartyla ortaklara dagltllmayarak igletme igerisinde blrakllan fonlardlr. 
Kurumlar Vergisi Kanunu' nda bir yedek akqe istisnasl bulunmadlglndan 
yedek akqe ayrllmlg olsada vergiye tabi tutulmaktadir. 

Bu sayllan avantajlar ki tam bir avantaj sayllmamaktadlr . Genelde 
hem igtirak kazanqlarlnda hem de yedek akgelerde gifte uygulamayl onle- 
mek iqin boyle bir istisna getirilmigtir. 

Holdinglerin vergi yasalarl aqslndan en gok kargllarlna glkan sorun 
ve iglemleri yaparken hem vergiden kagrnma aqlslndan s~glndlklarl hem de 
kanunen kabul edilmeyen gider olarak kargllarlna glkan konu; drtulu serma- 
ye ve ortulu kazanq miiessesesidir. 

Holdingler ve holdinglerin bag11 girketleri bir birleri araslnda hem ger- 
qekte ticaret avantajlarlndan faydalanmak ve sermayesi fazla olanln az ola- 
na kulland~rmas~ bunun karglllglnda faiz almasl, ma1 ve hizmet allm ve sa- 
ttmlarlnl kardeg girketlerle yuriitmeleri vergi kanunlarlnln dolaylslyla Mali- 
ye Bakanllglnln en qok takip ettigi hususlarln baglnda gelmektedir. 

KVK'nun 15. maddesinde nelerin kanunen kabul edilmeyen giderler 
oldugu tek tek sayllm~gtlr. Bu maddeye gore; 

- 0 z  sermaye uzerinden odenen ve hesaplanan faizler 

- drtulu sermaye iizerinden odenen ve hesaplanan faizler 
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- Sermaye girketlerince dagltllan 0rtulii kazanqlar 

- Her ne ad alt~nda olursa olsun ayrllan ihtiyat akqeleri 

- ve digerleri. 

Kanunen kabul edilmeyen giderler incelendiginde girketlerin kendi 
bilanqosundaki oz sermaye uzerinden faiz hesaplaylp bunu gider yazlp ver- 
giden diigmeleri yasak edilmigtir. Yukarlda da deginildigi gibi ihtiyat akqe- 
leri de vergi matrahindan dugulemez ki , bu iki onemli kanunen kabul edil- 
meyen giderler aqlk ve anlaglllr gekildedir. Sirketler de ylllardlr bu konuyu 
qok iyi bildiklerinden dolayl boyle bir uygulama yapmazlar. Ancak diger ka- 
nunen kabul edilmeyen giderler olarak bahsedilen ve ad1 ustunde ustu ortulu 
yapllan sermaye olarak kullan~lan borq iizerinden faiz odenmesi ve vergi 
matrahln~ ya kendi lehine veya kargi girket lehine azaltacak tarzda ortulii ka- 
zanca bagvurmasl halinde bu giderler kanun tarafindan kabul edilmemekte 
vergi matrah~na eklenmesi gerekmektedir. Burada en onemli konu bu gider- 
lerin ortulu kazan~  veya ortiilu sermaye kapsamlna girip girmediginin tesbi- 
tidir. Bu tesbiti mevcut girket yapmaz qunku ilgili girket zaten vergi avantajl 
yakalamak iqin boyle bir yola bagvurmugtur. Bu hususu ortaya qlkaracak 
makam Maliye Bakanllgl inceleme birimleridir. Ancak ozellikle holding 
geklinde kurulmug bulunan ve girketleri araslnda onemli borq ve ma1 allg ve- 
rigi yapllan bu girketlerin bu konuda onemli slktntllarl bulunmaktad~r. Yap- 
tlklarl iglemlerin ortiilu sermaye ve ortulii kazanq kavramlnln iqerisine girip 
girmeyecegine dikkat etmek zorundad~rlar. 

Kendisi ticari veya s~nai  faaliyette bulunmayan, kontrol amaclyla bag- 
ka firmalar~n pay senetlerine sahip olan " hukuken baglmslz girket" olan hol- 
dingler mali girket grubunda yer almalarlna ragmen igtirak ettikleri girketler- 
de yonlendirici olmaktadlrlar. 

Holdingler girket geklinde kurulduklarlndan anonim girketlerin tuzel 
kigilik kazanmaslndan faaliyet gosterdigi hesap donemlerinde yerine getir- 
mesi gereken odevlerden tasfiye ve birlegmeye kadar geqen sure iqerisinde 
ki tum sorumluluklar~ yerine getirmek zorundadlr. 

K.V.K. 'nun 33 seri nolu gene1 tebliginde holding girketlerin hangi ko- 
nularda hizmet verebilecekleri belirtilmigtir. Kesilen faturada hizmet turii- 
niin ayrlntlll gekilde belirtilerek bu tutarlarln igtirak edilen girketlerce gider 
yazllabilecegi belirtilmigtir. Ancak holding girket taraflndan verilecek hiz- 
metin miktar ve tutarlnln nasll belirlenecegi hangi olqulerin kullanllacag~na 
dair vergi kanunlarlnda herhangi bir hukum yoktur. Bu nedenle ortulu ka- 
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zanq ve ortulu sermeye konularlndan dolay~ holdinglerle vergi idaresi ara- 
slnda zaman zaman surtugmeler meydana gelmektedir. Bu siirtugmeler da- 
valara sebep olmaktadlr. 

Holdinglerin qogalmasrn~ ve geligmesini saglamak iqin ortul u kazan~  
ve ortulu sermaye konusunda net, anlaglllr, slnlrlar~ kesin belirlenmig olqu- 
ler ortaya konulmall ve bu konuda mevzuat duzenlemesi yapllmalldlr. Ayrl- 
ca igtiraki destekleyici, qifte vergilendirmeyi onleyici onemli .mevzuat du- 
zenlemeleri yapllmalld~r. 
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Gorugu, M.H.U.D. Yaylnl, Temmuz-1990 Sayi: 107 

OZTURK, Biinyamin : 
drtulu Kazanq Dagltlml ve Danlgtayln Gorugii. 
M.G.K.D. Y aylnl Vergi Sorunlarl Dergisi ,Kaslm- 
Aral~k- 1992, Say1:63 

U L G E N , M U ~ ~ ~  : Ortiilu Sermaye Uzerinden 0denen Faizler, Maliye 
Postasl, Ocak- 1992, Say1:272 

YALCIN, Veli Bilal : Holding Sirketlerde 0rtiilu Sermaye ve drtulu Ka- 
zanq Dagltlml, Vergi sorunlarl Dergisi, Haziran- 
1995, Say1:81 

3. KANUNLAR VE TEBLIGLER: 

193 Say111 Gelir Vergisi Kanunu 

213 Say111 Vergi Usul Kanunu 

5422 Say111 Kurumlar Vergi Kanunu 

6762 Say111 Turk Ticaret Kanunu 

33 Seri Nolu Kurumlar Vergisi Genel Tebligi 

5 1 Seri Nolu Kurumlar Vergisi Genel Tebligi 

52 Seri Nolu Kurumlar Vergisi Genel Tebligi 




