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GIRIS
Holding sirket, XIX. Yiizyilin ikinci yanst iginde Amerika Birlegik
Devletleri ve Ingiltere'de ortaya ¢ikmistir. A.B.D.'de New Jersey eyaletinde

1880 yilinda bu tiir sirketlere kurulus izni verilmigtir. Sirketlerin biiyiime
egilimine paralel olarak holdinglesme hiz kazanmustir.

Ulkemizde de holdinglesme; sermaye birikiminin yogunlastig1, hiikii-
metlerin sermaye piyasasina yonelik tesvikleri benimsedigi ve buna iligkin
hukuki diizenlemelerin gerceklestirildigi 19601 yillarda ortaya ¢ikmaya
bagladi. Tiirkiye'de ilk holding denemesini bir devlet iktisadi kurulusu olan
Siimerbank'ta gormekteyiz.

Holding sirket; 6762 sayil1 Tiirk Ticaret Kanunu'nda diizenlenen tica-
ret sirketleri icerisinde yer alir. S6z konusu kanunda holding sirketin kurul-
masina, yapllmasma iligkin hiikiimler ayrica bellrlenmem1§t1r Holding sir-
ket, anonim sirket sekli disinda diger sirket tiirleriyle kurulabilirse de, uygu-
lamada genel olarak anonim §irket seklinde kurulmaktadir.

Holding sirket biiyiime egiliminde olan sirketler icin bir uygulama bi-
cimidir. Digsal biiylime sekillerinden biri olan holdinglesmede amag, bagka
isletmelere istirak edip onlarin yonetim ve organizasyonunu diizenleyerek
Olcek ekonomilerinden yararlanmaktir. Holding ayni zamanda mal ve hiz-
metlerin miktarini, kalitesini, fiyatini, bolgesml bellrleyerek mal ve hizmet-
lerden en yiiksek kari elde etme egiliminide gosterebildiginden tekellesme-
nin bir gseklini olusturmaktadir.

Tekel olma, belli iiretim dalinda, genis bir bolge iizerinde; iiretim ve
pazarlama konusunda miktari, fiyati, kaliteyi belirleyebilme giiciine sahip
olmak demektir. Ayni sektorde faaliyet gosteren sirketlerin tiizel kisilikleri-
ni fiilen ve hukuken kaybederek yeni bir hukuki kigilik olusturmalari, girket
yonetimlerini birlestirmeleri "trostlesme" olarak adlandirilir. Eger soz ko-
nusu sirketler hukuken birlesmedikleri halde, fiilen iiretim miktari, satig fi-
yati ve liretim satig bolgeleri konusunda anlagirlarsa bu durum "kartellesme”
olarak adlandirtlir. Holdinglerde zaman igerisinde bagka bir sirkete igtiraki,
sermaye artirtlirken ¢ikarilan hisse senetlerinin holding sirket tarafindan
alinmasi veya sermaye artirtlmasa bile bir girketin hisse senetlermm holding
sirketce satin alinmasi ya da holding sirketinde ortak oldugu yeni bir sirketin
kurulmasi ile olur.
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Buna gore belli bir sektorde faaliyet gosteren ve sektoriin onciisii du-
rumunda olan sirketlerin hisselerinin, holding sirket tarafindan satin alinma-
st ve holding tarafindan yOnetim ve amag birliginin saglanmasi durumunda
bir tekelin olugsmasi miimkiindiir. Bugiin hem ABD'de hem de bir ¢ok iilkede
oldugu gibi " anti-trost " yasalari dedigimiz trostlesmeyi ve kartellesmeyi bir
olciide 6nleyen yasalar mevcut bulunmaktadir. Ulkemizde bu konuda "Re-
kabet Kurulu" faaliyet gostermektedir.

1. KAVRAMSAL OLARAK HOLDINGLER
1.1. Holding Kavrami ve Tamimi

Tiirk Ticaret Kanunu 'nun 466. Maddesinin 4. fikrasinda "Ikinci fikra-
nin 3 numarali bendi ve iiciincii fikra hiikiimleri, gayesi esas itibari ile bagka
isletmelere istirakten ibaret olan holding sirketleri hakkinda cari degildir"
(Tekinalp, U., 1979, S.390), denilerek holdinglerin dar anlamda kisa bir ta-
nimu yapilmaktadir.

Holding sirket; ekonomik biitiinliik saglamak amaci ile bir veya daha
fazla sirkete, yonetim ve denetim olana8i veren oranda katilan sirkettir
(Tenker, N., 1979, s.12).

Bu tanimda yer alan temel noktalarin irdelenmesi sonucu ortaya ii¢ te-
mel nokta ¢itkmaktadir. Bunlar:

Ekonomik bir biitiinliik saglamak: Isletmelerin amaglarindan biri-
side biiytimedir. Bu amaci gerceklestirebilmek icin, bazen ekonomik birles-
meler olugsturabilirler. Holding, bu ihtiyacin sonucu olarak olusan ve yasa di-
st olarak kabul edilerek onlenmeye caligilan trostlerin yerine ortaya cikan
ekonomik birlesmelerdir. Ekonomik bir biitiinliik saglamak amaciyla biiyii-
menin getirdigi olanaklardan en iyi sekilde yararlanma amaclanmaktadir.
Holding bu amac1 gerceklestirebilmek icin bazi sirketleri tiizel kisiliklerini
yok etmeden, tek bir yonetim ve denetim altinda toplayarak ekonomik bir
biitiinliik saglar.

Bir veya daha fazla sirkete katilmak: Holdingin ekonomik bir bii-
tiinliik saglamak icin yapmasi gereken ilk is bir veya daha fazla sirketin orta-
&1 olmasidir. Holdinglerde katilima devamhlik gosteren bir unsur olup , hol-
dingin amaci menkul degerler alim satimi yaparak kar elde etmek degil, or-
tagi olunan sirketin donem sonu kérlarindan pay saglamaktir. Bu ana amacin
disinda, holdingler vurgunsal islemlerde de bulunabilirler. Fakat bu islemler
holding biinyesinde bulunan igletmeler lizerinde yapilmaz.
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Her sirkete yonetim ve denetim olana@i veren oranda katilmak:
Holding tanimi kapsaminda yer alan 6gelerden bir digeride yOnetim ve de-
1etime olanak taniyan oranda katilmahdir. Holding toplulugunun olusturul-
nasl i¢in yonetim ve denetimin elde bulundurulmasi konusunda yasal bir
<osul yoktur. Ancak, ortak amaclara ulasiimasi i¢in alinan kararlarin uygu-
anabilme olasilig1, bu egemenligi gerekli kilmaktadir. Bundan dolayi hol-
Jingin katilma tiirii cogunluk katilimi olmahidir.

Bagka bir girket iizerinde yonetim ve denetim olanagi saglayacak se-
<ilde katilmak icin toplam oylarin yada sermayenin en az %51 'ine sahip ol-
nak gerekebilecegi gibi istirak olunan sirketin yapisi, yani paylarin genis
1alk kitlelerine yayilmasi daha diisiik bir oran ile bu amaca ulagilmasini sag-
ayabilecektir ( Tenker, N., 1979,s.12-13 ).

Holding en az iki sirketten meydana gelir. Bu iligki icinde digeri iize-
‘inde etkinlik kuracak sekilde katilim ortakligina ana girket ad1 verilir. Ana
sirket kontrol sirketi ve cati sirket seklinde olabilir. Uygulamada ana sirkete
;o8u kez holding sirket yada holding adi verilir. Uzerinde yonetim ve dene-
im egemenli8i kurulan sirket ise bagl: sirket olarak isimlendirilmektedir.

Holding sirketin genel olarak kabul edilen bir tanimi olmamakla bir-
ikte, kendisi ticari veya sinai bir faaliyette bulunmayan, kontrol etmek ama-
ziyla bagkalarinin pay senetlerine sahip olan "hukuken bagimsiz girket" hol-
ling sirket olarak tanimlamak miimkiindiir ( Araz, M.A ., 1993,5.6).

1.2. Holdinglerin Siniflandirilmasi

Konu bakimindan mali sirketler gutrubunda yer alan holdingler port-
"0y isletmeciligi de yapan bankalardan igtirakleri iizerindeki etkileri agisin-
lan ayrilik gosterirler. Holdingler istirak ettikleri sirketlerde, bankalara gore
laha etkin ve yonlendirici olmaktadirlar. Yapilan iglemlere gore bankalar
Banka ve Sigorta Muameleleri Vergisi'ne tabi iken, holdingler Katma Deger
Vergisi Kanunu'na tabidirler.

Holding sirketi, ayni zamanda yatirim ortakliginin ve yatirim holding
sirketinden ayirmak gerekir. Holding sirketin yatirim ortakhigi ve yatirrm
10lding sirketlerinden ayrilan yonii; istirak ettigi ortakliklarda yonetimi ele
zecirmek istemesidir (Giirel, E., 1996, s.20). Y 6netime hakim oima, ana or-
akligin asil ve devamli amaci oldugu i¢in yavru ortakligin yonetimine ha-
<im olma, onun rizikosunu da iistlenmek anlamina gelmektedir. Bu da yati-
1m ortakliginin yapisi ile bagdastirilamaz (Kizilot, S. ve Eyiipgiller, S.,
1994, 5.1352).
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Y atirim ortakliklari, isletmecilik yapmayan ¢ok sayida tasarruf sahi-
binden topladig: fonlar1, menkul degerlere yatiran, katildiklar girketlerde
azinlikta kalmaya 6zen gosteren, sirketlerin yonetimini kontrol altina almak
gibi bir amag giitmeyen mali kurumlardir. Bu 6zellikleri nedeniyle yatirim
ortakliklari holding sirketlerden ayrilik gosterirler. Holding sirketlerde te-
mel amag igtirak edilen sirketlerden yonetim ve denetimde soz sahibi olmak-
tir. Holding girketlerle yatirtm ortakliklarini birbirinden ayiran nokta bir gir-
kete istirakte bulunurken giidiilen amacin farkli olusudur. Bu amag farklili-
gindan dolay: yatirim ortakliklar1 daha genis bir pay senedi portfoyiine sahip
olduklar halde, holding sirketlerin portfoyii daha dar ve kontrol altinda ola-
cak sekilde belli sirketler iizerinde yogundur (Araz, M.A ., 1993, 5.6).

Yatirim ortaklig1 ortak oldugu sirketlerin yonetimine ve amaclarina
belli olciide de olsa, ortakligin istiraklerinin az sayida girket iizerinde toplan-
masindan dolay: yon verebiliyorsa s6z konusu yatirim ortaklig1 yatirim hol-
ding sirketi diye isimlendirilir (Giirel, E., 1995 5.20).

Holdinglerin siiflandirilmasi yapilirken ¢esitli kriterler goéz oniinde
tutulmaktadir. Bu kriterlere gore holdingler;

-Ugraglari bakimindan; Saf holdingler, Karma holdingler.

-Amaclart bakimindan; Y Onetim ve denetim amaci giiden holdingler,
Y Onetim ve denetim yaninda yatirim amaci giiden holdingler.

-Holding biinyesinde yer alan sirketlerin ugrasilarinin yonii bakimin-
dan; Dikey holdingler, Yatay holdingler, Degisik konularda ugrasan hol-
dingler.

-Ugrasilarinin cografi dagilimi bakimindan; Ulusal holdingler, Cok
Uluslu holdingler.

-Bagli sirketlerin bagka sirketlerin hisse senedine sahip olup olmama-
lar1 bakimindan; Tek holding, Salkim holding seklinde siniflandinlirlar.

1.3. Holdinglerin Kurulus Nedenleri

Ekonomik geligsme , sermaye birikiminin artmasi ile daha ¢ok yatirnm
yapilmasi anlamina gelmektedir. Bir ekonomik sistemde, mali kuruluglar
sermaye piyasasinda denge saglanmasinda ve tasarrufun tesvik edilmesinde
onemli fonksiyona sahiptirler. Mali kuruluglar arasinda yer almasi itibariyle
de biiyiik ol¢ekli isletmeler cesitli avantajlara sahiptirler.
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Ekonomik ve siyasi krizler sonrasi yasanan talep artiglari, igletmelerin
kapasitelerini genigletme, birlesme ve holdinglesmelerini tegvik etmigtir
(Ozdemir, J., 1982,s.1).

Tiirkiye' de holdinglesmeyi gerektiren nedenler ise su sekilde sirala-
nabilir:

- Miiesseselesme gereksinimi.

- Kurulmus miiesseselerin dagilmasini dnleme egilimi.
- Etkin fon kullanilmasi gereksinimi.

- Finansal gereksinmeleri kargilama istegi.

- Vergisel avantajlar.

- Halka agilma ve kolay sermaye bulma olanagi.

- Moda.

- Diger nedenler ise Piramitlesmenin saglayacagi yatirim giicii Karsi-
likl1 yatirim yolu ile sermaye bazinin genisletilmesi, Riskin bagimsiz birim-
ler kurularak yalitilmasi, Gergek kisi elindeki pay senetlerinin holdinge dev-
ri baghiklar1 altinda sayilabilir.

1.4. Tiirk Ticaret Kanunu Acisindan Holdingler:

Tiirk Ticaret Kanununun 466.maddesi, holdingi "Gayesi esas itibariy-
le bagka sirketlere katilmaktan ibaret olan holding sirketleri" diye tanimlan-
maktadir. Ancak T.T K. 466.maddesi bunu bagli basina bir tanim olarak de-
gil bu maddenin getirdigi, kirin %5 'den fazla dagitilan kismindan ayrilacak
%10 ikinci yedek akceden holdingleri istisna tutmak amaciyla yapmustir. Bu
maddeden bagka T.T K. 'nin baska hi¢bir maddesinde holdingden bahsedil-
memektedir.

Sirketler faaliyet konularina gore ticari, sinai, mali ve hizmet girketleri
olarak siniflandiriimaktadir. Tiirk Ticaret Kanunu'na gore sirket tiirleri, kol-
lektif, komandit,kooperatif, limited ve anonim sirket olarak siralanirken
holding bdyle bir siniflandirma da yer almamaktadir. Ciinkii holding hukuki
bir sirket tiirii degildir. Bu nedenle holdingler faaliyet konularina gore yapi-
lan smiflandirmada yer alan mali karakteri tastyan sirketler arasinda yer al-
maktadir.

Komandit sirketlerde yonetim sinirsiz sorumlu komandite ortaklarda
bulundugu i¢in bu tiir sirketler holdinglesme amacina uygun diismemekte-
dir.

211



Sayistay Dergisi Sayi : 30

Limited sirketler, T.T.K. 537.maddesi hitkmii gere8i hicbir ortagin di-
ger ortaklarin oylarinin tigte birinden fazlasina sahip olamayacagi hiikkmii
her ne kadar sozlesmeye aksine hiikiim konabilecegi ileri siiriilse bile hol-
ding biinyesine uygun diismez (Altug, O., 1986. S.22)

Y asalarda aksine bir hiikiim olmadi81 i¢in holdingler, gercek kisi tacir
olabilecekleri gibi, tiizel kiside olabilirler. Isletmelerin biiyiik boyutlara
ulagmast ve bunun getirdigi sermaye gereksinimi karsisinda gercek kist ta-
cirler veya sahis sirketlerinin gerekli fon temini icin pay senedi ve tahvil ih-
ra¢ etme olanagina sahip olmamalari, yasalara gore tiizel kisilerin sahis gir-
ketlerinin ortagi olmamasi, bu tiir ortakliklarda ortaklarin yalniz koyulan
sermaye ile degil biitiin varliklariyla sorumlu olmalari, holdinglerin serma-
ye sirketi olarak diigiiniilmesini gerektirmektedir. Buna karsin holdinglerin
sermaye sirketlerinden anonim sirket tiirtinde kurulmasi da gelenek haline
gelmis bir uygulama degildir. Ciinkii sermaye sirketlerinden olan limited
sirketler de sahis sirketleri gibi pay senedi ve tahvil ihra¢ edemezler. T.T K.
503.maddesine gore limited sirketlerin sigortacilik yapamamasi, 504.mad-
de ile ortak sayisinin limited sirketlerde 50 ile simirlandiriimasi, holdinglerin
anonim girket olarak kurulmasinda etken olabilir.

Kooperatif kavrami da holdinglerle ama¢ yoniinden catismaktadir.
Kooperatiflerde amac, ortaklarinin meslek ve gecinmelerine iligkin gerek-
sinmelerini karsilikl1 yardim ve dayanigma ile saglamaktir. Holdinglerin
amaci ise kar saglamaktir (Tenker, N., 1979, 5.30).

Yavru sirketin yonetim ve denetimine egemen olarak, hisse senetleri-
ne sahip bulunmak ve oy ayricalifindan yararlanmak yolu ile olacagindan
bu igletmelerinde anonim sirket tiiriinde olmasi en uygun yol olarak goriile-
bilir (Altug, 0., 1986,5.22).

Genellikle ekonomik nedenler, holdinglerin yapisi ve igleyisi ¢ok defa
da vergi hukukunun tanidi81 kolayliklardan yararlanarak amaci, holding is-
letmeciliginin anonim ortaklik, hukuki sekii altinda yapilmasini gerekli, bir
anlamda da zorunlu bir hale getirmistir (Araz, M.A ., 1993,5.23).

2. HOLDINGLERIN VERGI KANUNLARI KARSISINDAKI
DURUMU

Holdingler; anonim sirket olarak kurulduklari icin, Kurumlar Vergisi
Kanunu'nun 1. maddesinde sermaye sirketi niteliginde Kurumlar Vergisi
miikellefi olarak kabul edilmistir.

Kurumlar Vergisi miikelleflerine uygulanan, Tiirk Vergi Sistemi ice-
risinde yer alan biitiin kanunlar holdinglere de uygulanir. Vergi Usul Kanu-
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nu, Katma Deger Vergisi Kanunu, Damga Vergisi Kanunu, Harclar Kanu-
nu, Gelir Vergisi Kanununun 2.,40.,41. ve 94. maddeleri ile Kurumlar Ver-
gisi kanununun tiim hiikiimleri ile Kurumlar Vergisi Kanununun 31,51 ve 52
sayih genel tebligleri holdingler i¢cin uygulamada dikkate alinmasi gereken
kanunlar ve tebli8lerdir.

Holdinglerde hesap donemi normal olarak 1 takvim yilidir. Normal
takvim yili kendilerine uymayan holdingler 6zel takvim yilini Maliye Ba-
kanligina miiracaatla isteyebilirler.

Y onetim kurulu, T.T.K.'nun 325, 327. maddeleri geregince gerekli
kanuni defterleri tutmak, is yilina ait bilancoyu kanun hiikiimleri geregince
diizenlemek ve genel kurul toplantisindan en az 15 giin once pay sahiplerinin
incelemesine sunmak tizere yiikiimlii oldu8u gibi; sirketin ticari, mali duru-
mu ve yapilan iglerin 6zetini gosteren bir rapor diizenlemeklede de gorevli-
dir. Yonetim kurulu ayrica dagitilacak kazang miktari ile yedek akceyi teskil
edecek miktarin tayinine dair bir teklifte hazirlamak zorundadir. Yonetim
kurulu raporu ve teklif varakasida bilanco gibi genel kurul toplantisindan 15
giin onceden pay sahiplerinin incelemesine sunulmasi gerekmektedir.

Ayrica T.T.K.'nun 72/3. maddesine gore de envanter ve bilanconun
faaliyet donemini takip eden, gelecek is yilinin ilk 3 aymda tamamlanacagi-
n1 ve envanter defterine gecirilecek hususlarin V.U K.'ndaki benzer hususla-
rin aynist oldugunu kabul etmistir.

2.1. Kurumlar Vergisi Kanunu ve Genel Tebliglerinde Holding
Sirketler

Holding sirketler genellikle sermaye sirketi olarak kurulduklarindan,
Kurumlar Vergisi Kanunu'na tabidir. Safi kurum kazancinin tesbitinde yine
Kurumlar Vergisi Kanunu hiikiimleri uygulanir.

K.V .K.nun 7.maddesinde muafiyetler, 8. maddesinde istisnalar ve
13. maddesinde Kurumlar Vergisinin, miikelleflerin bir hesap donemi iceri-
sinde elde ettikleri safi kurum kazanci iizerinden hesaplanacagi, safi kurum
kazancinin tesbitinde Gelir Vergisi Kanunu'nun ticari kazan¢ hakkindaki
hiikiimlerinin uygulanacagi hiikiim altina ahinmstir.

K.V .K.'nun 14. maddesinde kurum kazancindan indirilecek giderler,
15. maddesinde kurum kazancindan indirimi kabul edilmeyen indirimler
belirlenmistir. S6z konusu kanunun 16. maddesinde Ortiilii Sermaye, 17.
maddesinde Ortiilii Kazang tanimlanmis ve sartlari belirlenmistir. 20. mad-
desinde beyan esasi anlatilmig, 21. Maddesinde de beyannamenin verilme
zamani ve yeri belirtilmistir. S6z konusu kanunun 25. maddesinde ise Ku-
rumlar Vergisi'nin orani tesbit edilmistir.
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Yine Kurumlar Vergisi Kanunu'nun "Tasfiye-Birlesme-Devir" hak-
kindaki hiikiimleri ile vergilerin 6deme zamanina iligkin hitkiimlert holding
sirketler hakkinda da uygulanacaktir.

K.V K. 'nun 33 sira nolu genel tebliginde ise, holding sirketlerin isti-
rak ettikleri sirketlere hangi konularda hizmet verebileceklert sayilmistir.
Buna gore holdingler bagli sirketlerine;

- Aragtirma ve Gelistirme,

- Finansman temini,

- Pazarlama ve Dagitim,

- Yatirim projelerinin hazirlanmasi,

- Hedeflerin tayini,

- Planlama ,

- Orgiitlendirme ve kararlarin uygulanmasi,
- Bilgisayar hizmetleri,

- Sevk ve idare,

- Mali revizyon ve vergi miisavirligi,

- Piyasa aragtirmalari,

- Halkla iligkilerin tayini,

- Personel temini ve egitimi,

- Muhasebe ve organizasyon kontrolu,

- Hukuk miisavirligi hizmetleri vermektedir.

Holding sirket tarafinden fatura edilen bu hizmetlerin bagh sirketlerce
gider yazilabilmesi icin;

-Hizmetin mutlaka verilmis olmasi
-Kesilen faturada hizmet tiiriiniin ayrintil1 olarak belirtilmesi

-Tek faturada birden fazla hizmet bedelinin bir arada yer almasi halin-
de ise her hizmet bedelinin ayr1 ayrt gosterilmesi gerekmektedir.
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2.2. Holding Sirketlerde Ortiilii Sermaye ve Ortiilii Kazang

2.2.1. Ortiilii Sermaye

Kurumlarin, aralarinda dolayl, dolaysiz bir girket miinasebeti veya
devamli ve siki bir iktisadi miinasebet bulunan gercek veya tiizel kisilerden
yaptiklar: borclanmalar tegebbiiste devaml olarak kullanilir ve bu borclan-
manin kurum 6z sermayesi arasindaki nisbet emsali kurumlardakine naza-
ran bariz bir farklilik gosterirse mezkur bor¢lanmalar ortiilii sermaye olarak
kabul edilir.

Kurumlar Vergisi Kanunu'nun yukarida belirtilen 16. maddesi ince-
lendiginde ortiilii sermayenin gerceklesmesi icin:

- Kurumun borg aldi81 gercek ve tiizel kisilerle,dolayli veya dolaysiz
sirket iligkisi veya siki bir iktisadi miinasebetin bulunmasi,

- Alinan borcun devamli olarak isletmede kullanilmasi,

- Isletmede devamli olarak kullanilan borglarla 6z sermaye arasindaki
orant emsali kurumlarinki ile agik bir farkhilik gostermesi,

Unsurlarinin topluca gerceklesmesi gerekir.

Holding sirket, kurulus geregi olarak diger sermaye sirketlerine isti-
rak ederek, yonetimlerinde ticari organizasyonlarinda soz sahibi olabilmek-
tedir. Bu haliyle cesitli gercek ve tiizel kisilerle iktisadi miinasebette bulun-
maktadirla-. Kanunun burada yasak ettigi konu teamiil ve emsaline oranla
bariz bir sekilde sermaye artinmina gitme yerine iligki icinde oldugu sirket-
lerden gergekte borglanarak veya borglandi gosterilerek yiiksek miktarda fa-
iz 6demeleri ve bu faizide vergi matrahini azaltacak tarzda kullanmalaridir.
Ortiilii sermaye konusunda en ¢ok dikkat edilecek konu borcu veren sirketin
vergiye tabi matrahinin hi¢c ¢ctkmayacak veya ¢ok az ¢ikacak olmast, borcu
alan sirketin de vergiye tabi matrahinin ¢ok yiiksek ¢ikacak olmasi nedeniy-
le aralarinda zimnide olsa vergi matrahini azaltacak tarzda boyle bir iligkiye
girmis olmalaridir.

Ornek:

Han Holding A .S.'nin Oz Sermayesi 5.000.000.000.-TL olup, Bahar
A S.'nin hisselerinin %30'una sahiptir. Han Holding A.S. Bahar A.§.'den
2.000.000.000.-TL bor¢ almisg ve donem sonunda 900.000.000.-TL faiz
odemistir.

Goriilece8i iizere bu iki girket arasinda vasitasiz bir iligki s6z konusu-
dur. Borglanma nakit karsili1 yapiimis ve bunun icinde faiz 6demesinde bu-
lunulmugtur. Bu durumda en 6nemli olarak yapmamiz gereken sey alinan
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borcun 6z sermayeye oranini 6lgmek gerekmektedir. Alinan borcun 6z ser-
mayeye orani (2.000.000.000/5.000.000.000=) %40 olup, oldukca yiiksek-
tir. Bu durumda Han Holding'in Bahar A.S.'ye 6dedigi faiz ortiilii sermaye
sayilir ve gider olarak yazilmasi kabul edilmez.

2.2.1.1. Ortiilii Sermaye ile Iigili Ozellikler
2.2.1.1.1. Bor¢clanma Nakit Karsihig Olmahdir

Kurumlarin arasinda vasital, vasitasiz bir sirket iliskisi veya devamli
ve siki bir iktisadi iligki i¢inde bulunduklar kisilerden yaptiklar: bor¢lanma-
lar diger kosullarinda varlig1 halinde ortiilii sermaye sayilmistir. "Bu kisiler
tarafindan kuruma sermaye olarak konabilecek iktisadi varliklar, sermaye
olarak konmayip herhangi bir bedel karsiliginda sirkete kullandiriliyorsa,
bunlar ortiilii sermaye sayilmayacag: gibi karsili§inda yapilan 6demelerde
ortiilii sermaye faizi sayilmayacaktir” (Kizilot, §., 1990, s.1235).

2.2.1.1.2. Ortiilii Sermaye Faizi Kar Pay1 Dagittimi Hiikmiindedir

Kurumlar tarafindan kullanilan kredi ortiilii sermaye, bu sermaye lize-
rinden ddenen faizler Ortiilii sermaye faizi sayildigi takdirde 6denen bu fai-
zin gider olarak kabulii s6z konusu olamaz. Bu faiz ddemesi kar payi dagiti-
mi saylir ve alan bakimindan menkul sermaye iradi kabul edilir (Giirel, E.,
1996, 5.39).

2.2.1.1.3. Tahvil Ihra¢ Ederek Borclanmada Ortiilii Sermaye

Anonim sirketler ihtiya¢ duyduklari mali kaynaklari; ya sermaye ola-
rak eski pay sahiplerinden, ya yeni ortaklarin koyduklari sermayeden, ban-
kalar veya diger kurumlardan yada halktan karsilarlar.

Tahvil; Tiirk Ticaret Kanunu'nun 420. maddesinde tanimlanan tahvil,
halktan mali kaynak saglamak icin anonim sirket tarafindan ¢ikarilir. Kuru-
mun ¢ikardi@ tahvillerin K.V K. 'nun 16. maddesinde sayilan kisi yada ku-
rumlarca alinmasi; diger sartlarin varligi halinde ortiilii sermaye sayihir (Gii-
rel, E., 1996,5.40).

2.2.1.1.4. Kar-Zarar Ortaklig1 Belgesi ve Ortiilii Sermaye

Anonim girketler tarafindan ¢ikarilan ve alanin kar ve zarara kattlimi-
n1 saglayan menkul kiymete kar-zarar ortaklig belgesi denir. Hisse senedine
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benzer yanlari oldugu gibi tahvile benzeyen yanlarida vardir. Hisse senedin-
den farkh olarak vadesi vardir ki, bu yoniiyle tahvile benzemektedir. Bu bel-
gelere Odenen faiz degil kar payidir. Kardan oldugu gibi zarardan da pay ala-
bildigi icin hisse senedine benzemektedir.

K.V .K.nun 14/8. maddesine gore faizsiz olarak kredi verenlere 6de-
nen kar paylari ile 6zel finans kurumlarinca kar ve zarara katilma hesab: kar-
siliginda odenen kar paylari kurum kazancindan indirilir.

Kurumun ¢ikardig kar-zarar ortakhgi belgelerinin K.V K. 'nun 16.
maddesinde belirtilen kigilerce alinmasi ve diger sartlarin da var olmasi ha-
linde ortiilti sermaye islemi gerceklesir. Yapilan kar pay1 dagitiminin kurum
kazancindan indirimi kabul edilemez (Giirel, E., 1996, s 41).

2.2.2. Ortiilii Kazang

Ortiilii Kazang K.V K. 'nun 17. maddesinde sayilmis olup, Sirket ken-
di ortaklari, ortaklarinin ilgili bulundugu gercek ve tiizel kisiler, idaresi, mu-
rakabesi veya sermayesi bakimindan vasital: veya vasitasiz olarak bagh bu-
lundukiar veya niifuzu altinda bulundurduklar: gercek veya tiizel kisiler ile
olan miinasebetlerinde emsaline gore goze carpacak derecede yiiksek veya
diisiik fiyat ve bedeller iizerinden veya bedelsiz olarak alim, satim, imalat,
insaat muamelelerinde ve hizmet iligkilerinde bulunmak, yiiksek veya dii-
siik bedeller iizerinden kiralama yapmak, yiiksek veya diisiik faiz ve komis-
yonlarla 6diin¢ para almak ve vermek, sirket ortaklari ile bunlarin egleri ile
usul ve furularina yiiksek miktarlarda maaglar ddemek ortiilii kazang sayil-
mis olup gider olarak yazilamayacagi kabul edilmigtir.

Ortiilii kazang dagitimi kurumun ticari kariin olusmamasi veya az
olugmasi sonucunu dogurmaktadir.

Ortiilii kazang dagitimu, sirketin biinyesinde olusan ve olusmasi gere-
ken kazancin, daha genel planda sirket varliginin normal usul diginda sirket
ortaklar1 veya diger ilgililere dagitilmasidir.

Ornek :

Isletmenin faaliyeti ile ilgili olarak kiralamak zorunda oldugu bir igye-
rini, sirketin ortaklarindan birisinin esine ait igyeri kiralanmaktadir. Bu bol-
gede igyeri kiralarinn dist limiti 100 milyon TL iken 500 milyon TL kira dde-
mesi yapiliyorsa sirketin kari ¢citkmamakta, kazang ortiilii olarak dagitilmak-
tadir. Ortiilii kazang hususunun tesbiti de yine vergi idaresine kalmaktadir.
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Ortiilii sermaye ve ortiilii kazang konusu vergi kanunlarinda 6lciilebi-
lir, tartilabilir, sayilabilir, nitelikte bulunmadigindan en ¢ok sorun buradan
citkmakta vergi mahkemelerine ve nihayet Danistaya yansiyan davalar ol-
maktadir. Vergi idaresinin bu konuda holdinglere ve bagh sirketlerine yar-
dimct olmak ve yol gostermek, itilaflardan vazgecilmesini saglamak ama-
ciyla bu konuda yeni diizenlemeler yapmasi gerekmektedir.

2.3. Holdinglerin Vergi Mevzuati Acisindan Karsilastifi
Sorunlar, Avantajlar1 ve Dezavantajlari

Holdinglerin nasil vergilendirilecegi ve holding olarak bagl sirketle-
rine hangi hizmetleri nasil belgelendirecegi ilgili kanun ve tebligler dikkate
aliarak aciklanmustir. Holdingler vergi kanunlari agisindan hangi avantaj-
lara veya dezavantajlara sahiptir ne gibi sorunlarla karsi karsiya kalmakta-
dir? Holding kurulmasinin ticari getirileri oldugu gibi vergi konusunda da
kanunun el verdigi ol¢iide bazi avantajlar yaratmaktadir.

Kurumlar Vergisi 'ne tabi miikellefler bu kazancglarindan vergiye tabi
matrahini 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 zorundadir.

Holdinglerde kurumlar vergisi miikellefi olarak ticart karint ve mali
karini hesaplarken bu hususlara aynen uymak zorundadirlar.

Holdinglerin vergileme avantajlarindan en onemlisi Kurumlar Vergi-
sinde ¢ifte vergilendirmeyi 6nlemeye yonelik olan K.V .K. 'nun 8. madde-
sinde sayilan "Istirak Kazanclarn Istisnas1” dir.

Holdingler istiraklerinden dolayt dénem sonlarinda kendilerine bagl
tam miikellef kurumlarinin vergilendirdikten sonra dagitilmast kararr aldik-
lart karlarindan dolayi paylari oraninda igtirak kazanci elde ederler ve bu ka-
zanclari holdingin bilancosuna katarak holdingin ticari karini olustururlar.
Vergi beyan donemi geldiginde ticari kar iizerinden degil mali kar iizerinden
vergi 0dedikleri icin K.V K. 'nun 8. maddesi geregi kendilerine taninan hak
geregi cifte vergilendirmenin onlenmesi acisindan da istiraklerinden dolayi
elde ettigi kazanclari, ticari karindan ¢ikararak mali kara ulagirlar varsa mali
kar iizerinden vergi oderler bu holdingler icin 6nemli bir avantajdir. Ayni
durum gelir vergisi miikelleflerinde vergi alacag miiessesesi geregi az da ol-
sa ek bir vergi ddemelerini gerektirmektedir. Holdinglerde ise tam bir istisi-
na so6z konusu olmaktadir. Bu kazanglari i¢in %20 oranli asgari kurumlar
vergisi orani uygulanmayacagi gibi kurum stopaj vergiside uygulanmaz.
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Ayrnica, K.V K. 'na 4108 sayili kanunla eklenen gegici 23. maddeye
gore tam miikellefiyete tabi kurumlarin istirak hisselerinin veya gayrimen-
kullerinin satigtndan dogan kazancin, satisin yapildigi yilda kurum sermaye-
sine ilave edilen kismi Kurumlar Vergisi' nden miistesna tutulmustur. Bu ka-
zanglarin sermayeye ilavesi kar dagitimi sayilmaz. Bu kazanglara asgari ku-
rumlar vergisi orant olan %20 oran uygulanmaz. Ancak %10 kurum stopaiji
uygulanir.

Bu konuda daha sonra ¢ikan 51 nolu Kurumlar Vergisi genel tebligi ile
s0z konusu sirketlerin istirak hisselerinin satigindan dogan kazanglari istis-
na disina ¢ikarilmis boylece 6nemli bir vergisel avantaj ortadan kaldiriimig-
tr.

Holdinglerin bir dier avantajlar yedek akce uygulamasinda kendini
gostermektedir. Holdingler T.T .K.'nun 466'nc1 maddesinde tanimlanmigtir.
S6z konusu madde yedek akgelerle ilgili olup, gayesi esas itibariyle bagka is-
letmelere istirakten ibaret olan holding sirketler , sadece kanunda belirtilen
isle ugragmalari halinde (Saf Holding) ikinci yedek ak¢eyi aytrmayacaklar-
dir. Yedek Akce; belli bir donemde igletmenin 6z varliginda meydana gelen
artigin belli bir boliimiiniin kanun ve ana sozlegme hiikiimleri yada genel ku-
rul karariyla ortaklara dagititmayarak isletme igerisinde birakilan fonlardir.
Kurumlar Vergisi Kanunu' nda bir yedek akce istisnast bulunmadigindan
yedek akce ayriimis olsada vergiye tabi tutulmaktadir.

Bu sayilan avantajlar ki tam bir avantaj sayilmamaktadir. Genelde
hem istirak kazanclarinda hem de yedek akgelerde cifte uygulamayi 6nle-
mek icin boyle bir istisna getirilmistir.

Holdinglerin vergi yasalan acisindan en ¢ok karsilarina ¢tkan sorun
ve islemleri yaparken hem vergiden kagmma agisindan sigindiklart hem de
kanunen kabul edilmeyen gider olarak karsilarina ¢ikan konu; Ortiilii serma-
ye ve ortiilii kazan¢ miiessesesidir.

Holdingler ve holdinglerin bagl: sirketleri bir birleri arasinda hem ger-
cekte ticaret avantajlarindan faydalanmak ve sermayesi fazla olanin az ola-
na kullandirmasi bunun karsiliginda faiz almasi, mal ve hizmet alim ve sa-
timlarini kardes sirketlerle yiiriitmeleri vergi kanunlarinin dolayisiyla Mali-
ye Bakanliginin en cok takip ettigi hususlarin baginda gelmektedir.

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

- Oz sermaye lizerinden 6denen ve hesaplanan faizler.

- Ortiilii sermaye iizerinden 6denen ve hesaplanan faizler.
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- Sermaye sirketlerince dagitilan Ortiilii kazanglar
- Her ne ad altinda olursa olsun ayrilan ihtiyat akceleri
- ve di8erleri.

Kanunen kabul edilmeyen giderler incelendiginde sirketlerin kendi
bilancosundaki 6z sermaye iizerinden faiz hesaplayip bunu gider yazip ver-
giden diigmeleri yasak edilmigtir. Yukarida da deginildigi gibi ihtiyat akce-
leri de vergi matrahindan diisiilemez ki , bu iki 6nemli kanunen kabul edil-
meyen giderler acik ve anlasilir sekildedir. Sirketler de yillardir bu konuyu
¢ok iyi bildiklerinden dolay: boyle bir uygulama yapmaziar. Ancak diger ka-
nunen kabul edilmeyen giderler olarak bahsedilen ve adi iistiinde iistii ortiilii
yapilan sermaye olarak kullanilan borg¢ iizerinden faiz 6denmesi ve vergi
matrahini ya kendi lehine veya kargi sirket lehine azaltacak tarzda ortiilii ka-
zanca bagvurmasi halinde bu giderler kanun tarafindan kabul edilmemekte
vergi matrahina eklenmesi gerekmektedir. Burada en 6nemli konu bu gider-
lerin ortiilii kazang veya Ortiilii sermaye kapsamina girip girmediginin tesbi-
tidir. Bu tesbiti mevcut sirket yapmaz ciinkii ilgili sirket zaten vergi avantaji
yakalamak icin boyle bir yola bagvurmustur. Bu hususu ortaya ¢ikaracak
makam Maliye Bakanhg1 inceleme birimleridir. Ancak 6zellikle holding
seklinde kurulmusg bulunan ve sirketleri arasinda onemli bor¢ ve mal alig ve-
risi yapilan bu sirketlerin bu konuda 6nemli sikintilari bulunmaktadir. Yap-
tiklari islemlerin ortiilii sermaye ve ortiilii kazang kavraminin igerisine girip
girmeyecegine dikkat etmek zorundadirlar.

SONUC VE ONERI

Kendisi ticari veya sinai faaliyette bulunmayan, kontrol amaciyla bag-
ka firmalarin pay senetlerine sahip olan " hukuken bagimsiz sirket" olan hol-
dingler mali sirket grubunda yer almalarina ragmen istirak ettikleri sirketler-
de yonlendirici olmaktadirlar.

Holdingler sirket seklinde kurulduklarindan anonim sirketlerin tiizel
kisilik kazanmasindan faaliyet gosterdigi hesap donemlerinde yerine getir-
mesi gereken ddevlerden tasfiye ve birlesmeye kadar gecen siire icerisinde
ki tiim sorumluluklar: yerine getirmek zorundadir.

K.V K. 'nun 33 seri nolu genel tebliginde holding sirketlerin hangi ko-
nularda hizmet verebilecekleri belirtilmigtir. Kesilen faturada hizmet tiirii-
niin ayrintili sekilde belirtilerek bu tutarlarin istirak edilen sirketlerce gider
yazilabilecegi belirtilmigtir. Ancak holding sirket tarafindan verilecek hiz-
metin miktar ve tutarinin nasil belirlenecegi hangi olciilerin kullanilacagina
dair vergi kanunlarinda herhangi bir hiikiim yoktur. Bu nedenle ortiilii ka-
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zang ve Ortiilli sermeye konularindan dolay: holdinglerle vergi idaresi ara-
sinda zaman zaman siirtiismeler meydana gelmektedir. Bu siirtiismeler da-
valara sebep olmaktadir. :

Holdinglerin ¢cogalmasini ve gelismesini saglamak icin ortiilii kazang
ve ortiilii sermaye konusunda net, anlasilir, sinirlart kesin belirlenmisg ol¢ii-
ler ortaya konulmali ve bu konuda mevzuat diizenlemesi yapiimalidir. Ayn-
.ca istiraki destekleyici, cifte vergilendirmeyi onleyici onemli mevzuat dii-
zenlemeleri yapilmalidir.
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