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Ozet

Bu galisma, 1850’li yilarda Amerika’da ortaya ¢ikan ve daha sonra diinyanin
diger {ilkelerinde uygulanmaya baslanan isletme dig1 biiyiime stratejisinden
“holdinglesme” tizerinde yapilmistir. Sirketler, iiretim stireglerini daha iyi
bir diizeye getirmek, tiretimde yeni teknoloji kullanmak, uluslararas: alana
agilmak, ekonomik krizlerden dogan riskleri paylasmak, vergi kolayliklarindan
yararlanmak, ellerindeki fonlar1 tek tek yatiima doniistiirmek yerine
birlegtirerek daha verimli hale getirmek gibi nedenler ile holdinglesmeye
gitmektedirler. Ulkemizde, cumhuriyet kurulduktan sonra uzun bir siire
ozel igletmelerin sayisinin yetersiz olmasi, yasal diizenlemelerin eksikligi ve
isletme biiyiikliikleri nedenleriyle diger diinya iilkeleri ile kiyaslandiginda
holdinglesmeye ¢ok geg baslandig: goriilmektedir. Buna ragmen tilkemizdeki
sirketler, diger diinya iilkelerine gore ¢ok daha hizli bir sekilde holdinglesmeye
gidebilmektedirler. Ulkemizde kurulan holdinglerden uluslararast diizeyde
faaliyette bulunan az sayida holding bulunmaktadir. Ozelikle bu holdingler
uzmanlagmadan uluslararas: piyasalara girdiklerinden uluslararas: piyasalarda
cok fazla basarili olamamakta ve uluslararasi diizeyde pek fazla marka degeri
olusturamamaktadirlar. Ulkemizdeki holdinglerin uluslararasi holding olma
yolunda ¢aba gostermeli gerekmektedir. Bu da ancak uzman olduklar ve
1yl yaptiklart isi, uluslararast alana tagimalari ile miimkiin gortinmektedir.
Caligmada, holdinglesmenin diinyadaki ve tilkemizdeki tarihsel geligimi ile yasal
statiisii tizerinde durulmugtur. Sirketleri holdinglesmeye iten baglica nedenler
ve holdinglegsmenin asil amacinin ne oldugu, belirlenmeye caligilmistir. Ulke
ekonomisinin ve sermaye piyasalarinin gelisgimine katki saglayan holdinglerin
kurulug sekli ve tiirleri anlatilmaya ¢alisilmistir. Holdinglerde yonetim iglevi,
hékim sirket ve bagh sirket kapsaminda degerlendirilmig, muhasebe kayitlart
ve hesap planlart ayr1 ayr1 anlatilmigtir. Holdinglesmenin yararlar ve zararlar
siralanarak sonug kisminda, holdinglesme iizerine kisa bir degerlendirme
yapilmustir.

1 Doktor, Bingol 1l Saghk Miidiirliigii, bukey m@hotmail.com, ORCID ID: 0000-0003-
23599354
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GIRIS

Son ylizyilda kiiresellesen ekonomi ve beraberinde getirdigi zorlu rekabet
kosulart, bir girketin tek bagina piyasalarda varligini stirdiirmesini ve miicadele
etmesini giiglestirmigtir. Bununla birlikte girketlerin tek bagina iistesinden
gelemeyecekleri projelerin bagarilmasi ve yine dig ¢evre tehditlerden korunma
iggiidiisii, sirketlerin bir araya gelerek bu tiir sikintilarin {istesinden gelme
ihtiyacin1 dogurmugstur. Belirtilen sikintilarin ve giigliiklerin {istesinden
gelebilmek igin sirketler, degisik yapilanma arayigi igine girmislerdir. Bu
arayglar neticesinde, 1850’li yillarda Amerika’da daha sonra diger diinya

tilkelerinde “holdinglesme” seklindeki sirket dig1 biiyiime stratejileri
gelistirilmeye baglanilmugtir.

Ulkemizde faaliyet gosteren sirketlerin diger diinya iilkelerinde bulunan
sirketler ile kiyaslandiginda oldukga geg bir donemde holdinglesmeye gittikleri
goriilmektedir. Bu durumun birgok nedeni vardir. Bu nedenlerin baginda ise
Cumbhuriyetin ilk donemlerinde 6zel tesebbiisiin hem gok az sayida olmas:
hem de az sayida olan igletmelerin kiiglik ve yetersiz olmasi gelmektedir.
Ayn1 zamanda yasal mevzuatimizda bu tiir yapilanmalarla ilgili herhangi bir
diizenlemenin olmayig1 da baglica nedenler arasinda sayilabilmektedir.

Eski ticaret kanunumuzdaki girket yonetim kurumlarinin bagimsiz karar
alabilecegi yoniindeki diizenleme, yeni ticaret kanunu ile vazgecilmis, yerine
hakim sirket ve bagl sirket kavramlari getirilerek “sirketler toplulugu” terimi
kullanilmugtir. Her ne kadar kanunda “sirketler toplulugu™ terimi kullanilsa
da literatiirde bir¢ok akademisyen, sirketler toplulugu ile holdingi iki farkl
yapr olarak degerlendirilmektedir.

Bunun nedenini de su sekilde agiklamaktadirlar;

* Holding bir isletme geklidir, bir sirket tiirti degildir.

* Bagka girkete istirak etmekle birlikte bir tek girket ile holding kurulabilir.

¢ Sirketler toplulugunda birden gok sirkete istirak etmek gibi bir amacin
bulunmasi zorunlu degildir (Karatag, Durmus, 2015:73). Ancak

sirketler toplulugunda bastan itibaren birden ¢ok sirketin varlig
zorunludur.

Bu gibi nedenlerle holding ve sirketler toplulugu birbirinin yerine
kullanilabilenkavramlar (Misilli, 2022:185) olarak degerlendirmemektedirler.

Her ne kadar holding ile sirketler toplulugunu farkli kavramlar olarak
degerlendiren akademisyenler bulunsa da biz bu galiymada, Tiirk Ticaret
Kanununa dayanarak, isletme toplulugu ile holdingi ayni yapi olarak
degerlendirecegiz.
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Kanun ile bir girketin bagka bir girketin oy haklarinin gogunluguna sahip
olabilecegi, yonetim organlarinin karar alabilmeleri i¢in ¢ogunluk saglayacak
bigimde iiye segebilecegi, sozlesme veya bagka yollarla hem tek bagina
hem de bagka pay sahipleri ile birlikte bagka sirketlere hikim olabilecegini
belirtmigtir. Bu gekilde meydana gelen olusuma “sirketler toplulugu” denmig
ve hakimiyetin elinde olan sirkete hakim sirket, hakim sirkete bagl sirketlere
ise bagl sirket olarak isimlendirilmisgtir.

Yapilan vyasal diizenlemeler neticesinde, iilkemizde, Ozelikle aile
sirketlerinin birlegmesi ile meydana gelen holdinglerin sayis1 artmigtir. Diger
taraftan iilkemizde kurulan holdinglerin bir¢ogunun farkli is alaninda ve
pazarda faaliyet gOsteren sirketleri blinyesine alarak, o 1§ alanina ve pazara
niifuz etme amaci tagidig1 sdylenebilir. Dolayistyla kendi uzmanlik alanlarinin
digina giktiklarindan pek bagarili olduklart sdylenemez.

Caligmada, holdingler ile ilgili tanimlar yapilacak, tarihsel geligimi tizerinde
durulacak ve muhasebe diizeni anlatilacaktir. Sirketleri, holdinglesmeye iten
nedenlerive holdinglesmenin amaci belirlenmeye galigilacak, holdinglesmenin
yarar ve zararlari tizerinde durulacaktr.

1. Holding Nedir?

Bir sirketin diger bir ya da birkag sirkete bunlarin yonetimine etken
(hakim) olacak sekilde katiimasi, “Holding” olarak tanimlanir (Altug,
1986:18). Holding, biinyesindeki girketlerin hikim girket tarafindan
belirlenen ortak amag ve stratejiler dogrultusunda faaliyet gosterdikleri bir
biiyiime bi¢imidir. Holding, bir veya daha fazla firmanin sermaye paylarin
onemli bir kismina sahip olarak ya da sermayelerine katilarak kurulan veya
ayni yonetim altinda firmalar1 bir araya getirerek ortaya ¢ikan firmadir (Avci,
2020:101). Diger bir ifade ile holding, bir anonim sirketin ekonomik bir
biitiinliik saglamak amaciyla veya yatirim yapmak amaciyla bir ya da birden
tazla sermaye sirketine yonetim ve kontrolii elde edecek gekilde katilmasidir
(Karatag, Durmus, 2015:73).

Holding, var olan girketlere ortak olabilecegi gibi once holding sirket
kurulup sonra holding sirketin hakimiyetini saglayici sartlar ve hissedar

yapilartyla baglh sirketler de kurulabilmektedir (Apak, 2022:1).

Ulkemizdeki mevzuata bakildiginda ise holding igin genel bir tamim
yapilmamugtir. Mevzuatimiz bunun yerine sirketler topluluguna iligkin, asil
olarak birden fazla girketin ekonomik birlik olugturmak amaciyla birbir-
lerine baglanmalari ile olugan toplulugun iligkilerini (Karahan, 2013:127-
128) diizenlemigtir. Ticaret Kanunumuzun, “Ticaret Sirketleri” boliimiiniin
“Genel Hiikiimler” kisminda, sirketler toplulugunu, hakim sirkete dogrudan
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veya dolayli olarak bagli bulunan girketlerden olusan hukuki yapr olarak
tanimlanmugtir. Ayni kanunda “Bir ticaret girketinin bagka bir ticaret girketinin
paylarinin gogunlugunu veya onu yonetebilecek kararlari alabilecek miktarda
paylarina sahip bulunmasini” ifadesi ile hakimiyet kavramini getirerek, sadece
paylarin gogunluguna sahip olunmas degil ayni zamanda hakimiyeti elinde
bulundurmas: gerektigini belirtmistir. Clinkii ¢esitli imtiyazlar ya da oy
goklugu bazen de sermaye ¢ogunlugunu etkisizlestirebilmektedir. Holdingi
olusturan sirketlerden birisinin iilkemizde olmasi, hakim girketin ve bagh
sirketin konumlar1 bakimindan farklhilik olugturmayacaktir.

Kanunda belirtilen gartlarin hepsinin bir anda ve bir arada olmasi da
gerekmez. Bunlardan birisinin varligi yeterli goriilmiistiir.

Holding sirket kurmak igin herhangi bir girket iizerinde hakimiyet tesis
etmek veya herhangi bir girkete istirak etmek gerekmemektedir. Sadece ano-
nim girketler i¢in ongoriilen asgari sermaye miktarr saglanarak ve Bakanlik
izni alnarak bir holding kurmak veya mevcut bir anonim sirketi holdinge
doniistiirmek de miimkiindiir (Cakir, 2014:1)

Holding, Ticaret Kanunumuzdaki anonim sirketlerin kurulusundan
pek farkli degildir. Holding, anonim girket seklinde kurulmaktadir. Ana
sozlesmelerinde amag ve konu ile karin dagitilmast hususlarini kanunun
belirtildigi sekilde diizenlemeleri gerekmektedir. Ancak 2012 yilinda
¢tkarilan “Anonim ve Limited Sirketlerin Sermayelerini Yeni Asgari Tutarlara
Yiikseltmelerine ve Kurulugu ve Esas Sozlesme Degisikligi Izne Tabi Anonim
Sirketlerin Belirlenmesine Tliskin Teblig” ile holdinglerin kurulmasi ve esas
sozlesme degisikligi islemleri Giimriik ve Ticaret Bakanlhigini iznine tabi
tutulmustur.

2. Holdinglerin Tarihsel Geligimi

Isletmeler gibi sirketler de kar amaci giiden, gelisen, biiyiiyen ve varhgim
devam ettirmek isteyen iktisadi yapilardir. Her bir sirket kuruldugu andan
itibaren geligmek ve biiyiimek istemekte ve biiyiimek igin de siirekli sermayeye
ihtiya¢ duymaktadir. Tarih boyunca kendi gii¢ ve imkanlari ile asil amaglarini
gerceklestiremeyen  girketler zamanla gili¢ birligi yaparak bu amaglarini
gerceklestirmeye caligmuglardir. Bu gii¢ birligine 6rnek olarak trostler
verilebilir. Tlk defa Amerika’da bir gesit biiyiime stratejisi olarak ortaya gikan
trostlerin amaci, bir araya gelen sirketlerin birbiriyle rekabete girmemeleri
ve zarara sokmamalar1 konusunda aymi tavir ve davranig sergilemeleri ve
bunu belirli taahhiit altina alinmasi olarak yorumlanmaktadir. Zamanla bu
taahhiitlerin yetersiz kalmasi ve trostler konusunda hiikiimet kisitlamalar
nedeniyle ortak amag igin bir araya gelen sirketler, farkli arayiglar igine
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girmiglerdir. Bu arayiglar neticesinde ise diger sirketlerin hisselerinden pay
alarak zamanla diger sirketlerin yonetimine ortak olmayr bagarmislardir.
Bu yontem ashinda holdinglesmenin baglangici olarak kabul edilmektedir.
Holdinglesmenin ortaya ¢ikisinin bir diger nedeni de trostlerin bir somiirti
araci olarak goriilmesi ve anti trost yasalari gikarilarak trostlerin yasaklanmasi
olarak goriilmektedir.

2.1. Amerika’da ve Avrupa’da Gelisimi

Tarihsel gelisimine bakildiginda ilk holdingin ortaya ¢ikist Amerika
birlesik devletlerinde olmusgtur. Eyaletler arasinda farkhilik gostermesine
ragmen Ozelikle 1850-1900°li yillarda Amerika’da farkl: sirketlerin bir araya
gelerek holdinglesmeye gittikleri goriilmektedir. Bu yillarda Amerika’da bazi
eyalet mahkemeleri bir sirketin bagka bir girketin hissesini alip, gii¢lii konuma
gelmesini engellerken, diger bazi eyaletlerde bu hak 6zel bazi kanunlar ile
verilmistir. Tlk defa 1868-1872 tarihleri arasinda pensilvanya eyaleti yasama
organlarinca verilen 6zel bir hak ile kurulan, 40 civarinda isletmenin ortak
oldugu grup, tam holdinglesme olarak goriilebilir. Ancak olusturulan bu
grubun muazzam derecede biiyiimesi korku ve endige yaratmig ve 1874
yilinda gikarilan bir yasa ile bu gibi olugumlar tekrar yasaklanmugtir. 1888
yilinda ise New Jersey adinda bagka bir eyalet, yasal olarak ¢ikardig bir
diizenleme ile bir girketin bagka bir girketin hisse senetlerini alarak yonetimine
ortak olmasini olanakli hale getirmigtir. Bu diizenleme ile holdingler sistem
olarak yasal bir altyapiya kavugmugtur. 1888 yilindan sonra diger eyaletler de
holdinglesmenin Oniinii agan yasal diizenlemeler yapmaya bagladilar. 1929
yilina gelindiginde 30°dan fazla eyalette holdinglesme serbest hale gelmig oldu.
Amerika’da 1914 yilinda ¢ikarilan rekabeti engelleyici yasalar (clayton act)
nedeniyle rekabette agik olmayan sirketler, bir araya gelerek holdinglesmeye
gitmeye baglamiglardir. Bu donemde birgok sirketten kiigiik sirketlerin
paylarinin biiyiik girketlerce alinmasi yoluyla biiyiik sirketin biinyesinde ya
da tiim girketlerin paylarinin yeni kurulan bir holding biinyesinde toplanmasi
yoluyla holding haline geldikleri goriilmektedir. Bu donemin baglangicinda
hisse paylarina orantili oy hakkinin olmasi nedeniyle yonetimde gogunluk
saglanamamaktaydi. Daha sonra kurucu hisse senetleriyle bu sorun agilmaya
baglanmugtir. Holdinglesme ve hisse pay oranlarinin artmasi beraberinde
artan kar1 getirmig, sirketler ise elinde bulundurduklari hisse paylarini
genigletmeye baglamuglardir. Sonugta piramitsel bir yapr ve matriks bir
yonetim modeli ortaya ¢ikmugtir. Giinlimiizde ise ana holdinglere bagh
kiigiik holdingler kurulmaya baglanilmig ve devasa olugumlar (Konglomerat)
meydana gelmistir.
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Avrupa’da holdinglerin yasal statiiye kavugmast, tilkeden tilkeye farklilik
gostermekle birlikte 6zelikle 1940 yilindan sonra ¢ikarilan yasalarla, yasal
statiiye kavugturulmuglardir. Avrupa {ilkeleri iginde faaliyette bulunan
sirketlerin daha ok birlesmelere 6nem verdikleri, holdinglesmeye pek
gitmedikleri goriilmektedir. Avrupa’da holdinglesmeye gitmenin temel amaci
monopollesme ve iilke diginda kurulan fabrikalarin tek elden yonetilmesi
olarak goriilebilir.

Ingiltere’de 1948 yilinda gikarilan bir yasa (companies act) ile sirketlerin
bir araya gelerek holdinglesmeye gitmesinin yolu agimugtir. Ancak bu
yasada, sirketlerin birbiriyle ortak olmasi ve yonetim kurulunun denetimde
yer almas1 ayrica ana sirketin bagl sirkete hikim olmas: kuralini getirmigtir
ve bagli sirketin ana holdinge ortak olmasinin yolunu kapatmugtir. Holding
i¢inde yer alan sirketler igin herhangi bir pay zorunlu olmamakla birlikte
ana girketin payimn diger sirket paylarini denetleyebilecek oranda olmasi
gerekmektedir. Bu oran, iki girketli bir holding i¢in en az %51 seklindedir.

Fransa’da ayni diisiince ile sirketlerin yatirnm yapabilmeleri amaciyla
birlegebilecekleri konusunda yasal diizenleme yapmugtir. Ancak birlegsmedeki
pay oranina iliskin herhangi diizenleme yapmamustir.

Almanya’da ise 1965 yilinda ¢ikarilan paylar kanunu ile holdinglesmenin
yolu agilmigtir. Bu kanunda, holdinge dahil isletmelerin elde edecekleri
gelirin kar sayilmayacagi ve bilangoda gosterilmeyecegi belirtilmigtir. Diger
bir husus ise bagh sirketlerin holdinglerden pay alamayacag: seklindedir.
Ancak bagl sirketler, biinyesinde bulunduklar1 holdingde paylari oraninda
temsil hakkina sahiptirler.

2.2. Tirkiye’de Gelisimi

Cumbhuriyetin kurulmasindan sonra sermaye piyasasinin  gelismemis
olmas1 ve aym1 zamanda Ozel girigimin yetersiz olmasi nedeniyle ozel
sirket sayisinin gok az oldugu bilinmektedir. Dolayisiyla, cumhuriyetin ilk
donemlerinde ¢ok az sayida olan sirketlerin holdinglesmeye gidemedikleri
goriilmektedir. Bunun yani sira yasal altyapinin olmamasi da holdinglesmeye
ge¢ gidilmesinin bir nedeni olarak sayilmaktadir. Eski ticaret yasamizda
holding igindeki bir girket, ne kadar pay1 olursa olsun en fazla 10 (On) oy
hakkina sahipti. Bu sartlar altina biiyiik bir girketin holdinglesmeye gitmesi
ve kontrolii eline almas1 miimkiin degildi. Yasal mevzuatimiz geregi 1961
yilindan 6nce bir girketin tek basina elde ettigi kazang vergi miikellefi
olmas1 nedeniyle vergilendiriliyordu. Daha sonra holding biinyesinde
olmas1 nedeniyle holding geliri iginde tekrar gosterilerek ikince defa
vergilendiriliyordu. 1961 yilinda kurumlar vergisinde yapilan diizenleme ile
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cifte vergilendirme ortadan kaldirilmigtir. Yapilan bu diizenleme ile girketlerin
holdinglesmeye gitmelerinin yolu agilmig oldu. Planh kalkinma dénemi ile
birlikte ve ekonomideki orgiitlenme gelistik¢e hem 6zel sermaye miktarinda
hem de sirket sayilarinda artiy yaganmustir. Anonim sirketlerin kurulmasi,
gliclenmesi ve sayilarmm artmasi, 1963 yilindan sonra beraberinde
holdinglesmeyi getirmistir. Ulkemizde ilk holding, ‘yatirim holding’ olarak
bilinmektedir. Bu holding emekli tazminatlarin1 bir araya getiren emekli
subaylar tarafindan kurulmugtur. 1963 yilinda ise kurulan kog holding ve
Hac1 Omer holding ticari ve sinai alaninda kurulan holdinglere érnek olarak
gosterilebilir. 1973 yilindan sonra holdinglesmeyi hizlandiran finans gruplari,
12 Mart muhtirasini izleyen haftalarda kendi orgiitleri olan Tiirk Sanayicileri
ve Isadamlart Dernegi’ni (TUSIAD) (Oztiirk, 2008:3) kurmuslardir. 1980’li
yillarda izlenen serbest piyasa ekonomisi, Tiirk 6zel sektoriinde olumlu
gelismelere neden olmug 6zel sektor holdinglesmeye baglamistir (Karan,
2001:66). Boylece holdingler, firsat goriilen her alana girdiler, sirketlesmede
¢ok hizli davrandilar (Polat, 2002:1). Biitiin bunlara ragmen tilkemizde bu
isletmelerin yapisal 6zellikleri geregi bir takim sorunlarla karsilagtiklar: ve
bu nedenle ekonomiye beklenen katkiyr saglayamadiklart gortilmektedir
(Tiirkan, 2011:210).

Ayrica iilkemizde devletin kontrol ettigi, devlet ve 6zel tegebbiis ortaklig
ile ya da devlet kurum ve kuruluglar1 arasinda kurulan isletmeler de mevcut
olup, bunlara da igletmeci holding denilmektedir.

3. Holdinglerin Kurulusu ve Tiirleri

Holding, bir ana igletme ile buna bagl yavru igletmeden olusan bir
isletme gruplama bigimi olarak tanimlanabilir (Tuncer, vd. 2018: 135).
Tiirk Ticaret Kanununuzda, holding sirketlerin kurulmas: ile ilgili bir
hitkim yer almamaktadir. Mevzuatimizda holdinglerin kurulmasina
iligkin bir diizenlemenin yer almamast nedeniyle, holdinglerin kurulusu
Giimriik ve Ticaret Bakanlhigrnin iznine tabii olup sadece anonim girket
olarak kurulabilmektedirler. Ulkemiz holdingler, ézelikle asagida belirtilen
hizmetleri daha iyi yerine getirmek icin kurulmaktadirlar (Ozalp, vd.
1990:40).

* Uzun vadeli planlama isleri,

* Mali ve idari organizasyon isleri,

* Mali kontroller ve vergi miisavirligi,

* Proje hazirlanmasi ve fizibilite analizleri,

* DPiyasa aragtirmalar1 ve pazarlama sorunlari,
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* Hukuk miisavirligi,
* Personel yetigtirme

Holdinglerde yonetim, matriks bir ozelik tagimaktadir. Hakim girketin
ve bagl sirketlerin varligi boyle bir yapiyr meydana getirmistir. Ticaret
Kanunumuza gore pay sahipligi, pay ¢oklugu ve imtiyazli oy seklinde yonetimi
saglayan girket, hakim girkettir. Hakim sirketin yonetiminde ve denetiminde
olan sirketlere bagli sirket denilmektedir. Sirketler toplulugu da hakim girketten
ve bagh sirketlerden olugan bir yapidadir. Holdingler ile ilgili piramitsel
yapinin en tepesinde olan girket hakim girkettir. Holding kurmak igin bagka
bir girketin tizerinde hikim olmak veya sirkete istirak etmek zorunlu degildir.
Ticaret Kanunumuzda anonim gsirketler icin belirlenen sermaye miktari
saglanarak ve bakanhgin izni ahinarak holding kurulabilmektedir. Mevcut
bir anonim girketin ana sozlesmesinde degisiklik yapilarak anonim sirket,
holdinge doniigtiirtilebilmektedir. Bunun igin girketin ana s6zlesmesinde yer
alan unvaninin, amacinin ve konu maddesinin degistirilmesi ve ayn1 zamanda
Giimriik ve Ticaret Bakanligrndan izin alinmasi yeterlidir.

Holdingler, degisik kaynaklarda farkli bigimlerde siniflandirilsalar da biz
burada yaygin olarak kullanilan siniflandirma yontemlerinden; faaliyetleri,
yapist ve konumu bakimindan siniflandirma yontemini kullanacagiz. Asagida
U tiir stniflandirilma yapilmig ve agiklanmistir.

Saf Holding-Karma Holding: Sirket birlesmelerinde en biiyiik
ortak olan ve bagka sirketlere de hakim olan holding, saf holding
olarak isimlendirilmektedir. Saf holding, ticari ve smai faaliyetlerde
bulunmamaktadir. Ticari faaliyetinde bulunan ve ayni zamanda bagka
sirketlere de hakim konumda olan holdinge ise karma holding denilmektedir.

Yatay Holding - Dikey Holding: Farkli i alanlarinda faaliyet gosteren
sirketleri biinyesinde toplayan holdinglere yatay holding, tek bir ig alaninda
faaliyet gosteren ancak iretimin biitiin evrelerinde bulunan sirketleri
biinyesinde barindiran holdinglere ise dikey holding denilmektedir. Yatay
holding’e 6rnek olarak, hizmet, gida, tekstil alaninda ayr1 ayri faaliyet gosteren
sirket toplulugu verilebilir. Dikey holdinge ise bir i kolunda hammaddeyi
¢ikaran, bu hammaddeyi igletip iiriin haline getiren ve nihayetinde satig1
gergeklestiren sirketlerin olugturdugu topluluk, 6rnek olarak verilebilir.

Ana Holding - Ara Holding: Holdingdeki isletmeler hakimiyet
agisindan bir piramit geklinde tasvir edilmektedir. Piramidin tepesinde yer
alan holding’e ana holding, sonraki basamaklarda yer alan holdinglere ise ara
holding denilmektedir. Buradaki temel ayirim, holdingin piramit iginde yer

aldig1 konuma gore yapilmaktadir.
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4. Holdinglesmenin Amact

Ulkemizde  holdinglesmeye  gidilmesinin  nedenlerinin  baginda
yatirimcilarin, merkezi yonetime egilimli olmalar1 ve yatimmlarinin tek
elden yonetilmesini arzulamalari yer almaktadir. Sirketlerin daha iyi rekabet
etmeleri, giigsiiz girketlerin, hem i¢ten hem de distan gelecek tehdit ve
tehlikeleri gii¢ birligi yaparak bertaraf etmek istemeleri, holdinglesme
yoniinde adim atmalarina sebep olmustur.

En biiyiik ve en giiglii igletmeler bile igbirligi yoluyla rekabet etmenin
degerini 6grenmiglerdir. Kiiresel diinyada olugan rekabet ortami igerisinde
firmalar biiylimeye gereken 6nemi vermediklerinde rakiplerinin kargisinda
yok olma tehlikesiyle kars1 kargiya kalabilmektedir (Aslan, 2022:282). Ciinkii
kiiresellegen arenada higbir igletme tek bagina yeni iiriin ya da hizmeti ortaya
¢tkarmak igin gerekli biitiin kaynaklara sahip degildir (Akgemici, 2015:283).
Isletmelerin, {iretim siireglerini daha iyi bir diizeye getirme, iiretimde yeni
teknoloji kullanma, uluslararasi alana agilma, ekonomik krizlerden dogan
riskleri paylagma, vergi kolayliklarindan yararlanma, ellerindeki fonlar1 tek
tek yatirrma doniigtiirmek yerine birlestirerek daha verimli hale getirme gibi
istekler, holdinglesmeye gotiiren nedenlerdendir.

Holdinglesmenin belli bagh amaglar1 agagida siralanmugtir.
* Sirketlerin daha 1yi ve etkin bir sekilde yonetilmesi,

* Bir sirketin tek bagina bagaramayacagi projelerin gergeklestirilmesi,
biiyiik yatirimlarin yapilmasi ve 6z kaynaklarda etkinligin saglanmasi,

* Dogabilecek risklerin girketler arasinda dagilimui ile riskin azaltiimasi,

* Faaliyetleri sonucu elde edilen karin holding i¢inde kalmasinin
saglanmasi,

* Finansman kaynaklarinin holding i¢inden kargilanmas,
* Uluslararas: pazarlara agilma istegi,

* Satig hacimlerini artirarak, daha iyi pazarlama stratejisi ve piyasalarda
daha iyi rekabet edilebilmesi,

* Ortak bir planlama, biit¢eleme ve 6rgiitlenme ile yonetimsel anlamda
daha giiglii bir yapiya kavugulmasi,
* Faaliyette bulundugu is kollarinda uzmanlagarak, maliyetleri azaltma,

karlilig1 artirma ve pazar payin yiikseltme egilimi,

* Holding biinyesindeki sirketlerin birbirlerine kattig1 gii¢ ile daha
saglam bir yapiya kavugma istegi,



266 | Isletme Dt Biiyiime Stratejilevi; Holdinglesme

e Cesitli vergi diizenlemelerinin sagladigi avantajlardan yararlanma
arzusu geklinde siralanabilir.

Vergidiizenlemelerininsagladigiavantajlarise su sekilde degerlendirilebilir.
* Holdinglerin dagittig1 kar payina stopaj uygulanmamaktadir.

* Holdingler dagitacaklar1 kar payini bir yil sonra dagitabileceklerinden
bu kar paymi bir yil boyunca holding i¢inde finansman olarak
kullanabilmektedirler.

* Holding igindeki bir girkete ait hisse senetlerinin satilmasi hainde,
kazancin %751 kurumlar vergisinden istisnadr.

* Holdinginbirsirkete verdigihizmetler giderolarak gosterilebilmektedir.

* Holdingin elinde 2 yil siireyle beleyen istirak hisseleri katma deger
vergisinden istisna tutulmugtur.

* Holdingler tarafindan temin edilen ve biinyesindeki girketlere
kullandirilan  krediler ve borglanmalar, oOrtiilii sermaye olarak
degerlendirilmemektedir.

Biitiin bu amaglarin yaninda sirketlerin moda gibi bazi suni nedenlerle
de holdinglesmeye gittikleri goriilmektedir. Gergekten bir kisim sermaye
gruplart modaya uymak amaci ile de mevcut miiesseslerine, konusunda
ve faaliyetlerinde hi¢bir degisiklik yapmadan holding adi eklemektedirler
(Altug, O. 1986:20-21).

5. Holdinglerde Yonetim ve Muhasebe Diizeni

Holdingler, gesitli amag ve stratejiler nedeniyle kurulmus veya kurulacak
sirketlerin hisselerini satin alarak yonetici veya kurucu ortak olabilmektedirler.
Kurucu ortak olarak bu sirketlerin organizasyonunu, yonetimini, finansman
teminini ve ekonomik kalkinma konularini belirleyebilmektedirler. Ticaretin
ve vatirimin giivenli bir sekilde devam etmesini saglayabilmektedirler.
Uluslararas1  alanda faaliyette bulunan holdinglerin  yonetim  gekli,
muhasebe diizeni faaliyette bulunduklar: iilkelerin yasal mevzuatina gore
sekillenmektedir.

5.1. Holdinglerde Yonetim

Kisiler, kurumlar veya aileler bir isletmelerdeki yonetimi ve denetimi
oy ¢oklugu yoluyla ellerine alabilmektedirler. Diger bir ifade ile kisiler, aile
sirketleri ve aile ortakliklar1 holdinglesmeye giderek yonetimde hakimiyet
saglamaktadirlar. Holdinglerin birgok farkli alanda faaliyet gostermelersi,
ailenin yonetime egemen olmasi ve merkezi yonetimin verdigi olanaklar



