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HOLDİNGLER 



 BirĢirketindiğerbirĢirketinveyaĢirketlerinhisse
senetlerininçoğunluğunu(yönetimdeönemli
derecede etkin olabilecek oranda, bu 
oran %50’denbüyük olmakzorundadeğildir.
DahadüĢükoranlardaolabilir.)elegeçirerek,o
ĢirketinveyaĢirketlerinyönetimlerindesözsahibi
olmasıolaraktanımlanabilir. 

 Saf holdingler,holdingticariveyasınaibir
faaliyettebulunmaz.KontroletmekistediğibaĢka
iĢletmelerinhissesenetlerinesahipolarak
yönetimdebelirleyiciolur. 
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Holdingler 



 Holding bünyesindeki Ģirketleraynısektördeveya
farklısektörlerdefaaliyettebulunabilirler. 

 Ancak genellikle; planlama,organizasyon,yönetimve
finansmankonularıaçısındanbirmerkezden
yönetilirler. 

 Buözelliklerindendolayı,holdingesasolarakbir
iĢletmeciliktürüveyaekonomikbirörgütlenmeveya
birbüyümebiçimiolarakdeğerlendirilmektedir. 

 Türkçekaynaklardaholdingyerine; 
 grupĢirketler, 

 Ģirketlertopluluğugibiifadeler dekullanılmaktadır. 
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Holdingler 



 HoldingleĢmenintemelgerekçeleriilkiki gerekçedir. 
Diğergerekçelerde,aĢağıdasıralanmıĢtır: 

1. Göreli olarak küçük sermaye ile büyük 
sermayeleri kontrol altına alarak Ģirketinfaaliyet
alanınıvegücübüyütmek,pazaraegemenolmak. 

2. Etkili bir faaliyet yönetimi gerçekleştirmek: 
ġirketlerbüyüdükçeveyakontrolaltındakiĢirket
sayısıarttıkçayönetimsorunuortayaçıkmaktadır.
HerĢirkettekilitönemtaĢıyanbaĢarılıyöneticiler
bulundurmakzordur.Bununyerineanaortaklıkta
kurulacakbirüstyönetimdekilitpersonelive
yöneticileribuluĢturmak,sorunuönemliölçüde
çözmektedir. 
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Holdingleşmenin Gerekçeleri 



3. FaaliyetalanlarınınçeĢitlendirilmesiyoluylafaaliyet
riskini azaltmak (diversification)  

4. HoldingleĢmeyoluyladiğerĢirketlerinyönetimlerini
elegeçirmekvekontrolüsağlamak,satınalmave
birleĢmeyegöredahakolay vedurumagöredaha
az maliyetlidir. 

5. Pazardaüstünlüksağlamakamacıylayönetimiele
geçirilenĢirketlerinaçıklanmasızorunludeğildir.Bu
nedenlepazarınbüyükbölümünüelegeçirmekve
rekabetileilgiliyasalarıaĢmakmümkünolmaktadır. 
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Holdingleşmenin Gerekçeleri 



6. YatırımyapılanĢirketlerveholding,birbirlerinden
bağımsızolarakfaaliyetlerinisürdürmektedirler. 

 BöyleceherĢirketkendiyatırımınıyapmakta,kendi
gelirinieldeetmektevekendisiadınayükümlülükaltına
girmektedir.  

 YatırımyapılanbirĢirketteortayaçıkanolumluveya
olumsuzgeliĢme,yatırımyapılandiğerĢirketleri
etkilememekte;holdingidepayıkadaretkilemektedir. 

 HoldingaçısındanbakıldığındadaçoksayıdaĢirkete
yatırımyapılması, riskin dağıtılmasınaolanak
sağlamaktadır. 

 ġirketlerinbağımsızolarakfaaliyetlerinisürdürmeleri,
baĢarısızĢirketlerdenayrılmayıkolaylaĢtırmaktadır. 
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Holdingleşmenin Gerekçeleri 



7. HoldingbirĢirketlergrubuolduğuiçin,holdinge
bağlıĢirketlerarasındateknikbilgi,iĢgücüve
yöneticitransferidaharahatyapılabilmektedir. 

8. Genelolarakölçekekonomilerinden
yararlanmakönemlibirüstünlüktür.Tüm
iĢletmefonksiyonlarıiçindüĢünülebilecekbu
durum,holdingiçerisindekibağlıĢirketlere
katkılardadabulunmaktadır. 

9. Holdinglerin“vergidenkaçınma”konusunda
kullanabilecekleriolanaklarfazladır. 
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Holdingleşmenin Gerekçeleri 



 HoldingleĢmeyeninsakıncalıyönleriveya
holdinglereyöneltilenbaĢlıcaeleĢtiriler [1] Ģunlardır: 

1. HoldinglerdepiramitleĢme(kademesayısı)arttıkça
finansalkaldıraçtanyararlanma(göreliolarakaz
sermayeilebüyüktutarlardavarlıklarıyönetme)
olanağıartmaktadır.Budurumaynızamandariskin
artmasınadanedenolmaktadır. 

  

[1] BueleĢtiriler,birbakımaholdinglerin“kötü”yönetilmesidurumunda
ortayaçıkabileceksorunlaradaiĢaretetmektedir.Sıralanan eleĢtiriler,
bütünholdingleriçingenellenmemelidir. 
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Holdingleşmenin sakıncaları 



2. HoldingleĢme,rekabetiengellemektedir.Holding
merkezi,bünyesindebulunaniĢletmelerinbirer
bağımsıziĢletmegibibirbirleriilerekabetetmesine
engelolacakdüzenlemeleryapmaktadır. 

3. Holding;bankacılık,sigortacılık,kitap,gazete,
dergi,televizyonyayıncılığı,turizmgibisektörlerde
malvehizmetüretiminidenetleyerekticaretve
sanayifaaliyetlerinisürdürürkenbünyesinde
bulunaniĢletmelerarasındakârtransferiyaparak
yasalarınöngördüğümuafiyetveistisnalardıĢında
(ek olarak) “vergiplanlaması”yoluyladahaaz
vergiödemektedir. 
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Holdingleşmenin sakıncaları 



4. Holdingbünyesindebulunanhalkaaçık
Ģirketlerden,halkaaçıkolmayanĢirketlerekâr
transferleriyoluylahissesenediyatırımcılarının
eldeedeceklerikârpaylarıazaltılmaktadır. 

5. HoldingbünyesindebulunaniĢletmelerin
birbirlerininsermayelerineiĢtiraketmeleri
yoluyla,holdingçatısıaltındatoplanan
iĢletmelerinsermayelerininolduğundanyüksek
gösterilmektedir. 
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Holdingleşmenin sakıncaları 



6. Holdingler, ulaĢtıkları büyük ekonomik güç ile 
ekonomik politikaların belirlenmesine yönelik 
kararların kendi çıkarları doğrultusunda alınması 
konusunda önemli bir baskı grubu haline 
gelmektedirler. Bu durum, zenginlerin yönetimi 
veya siyaseti belirlemesi (plutocracy) Ģeklinde 
gerçekleĢerek gelir dağılımını olumsuz olarak 
etkilemektedir.[2] 

 [2] Bu durum Ġtalyan sosyolog ve ekonomist Vilfredo Pareto’nun, “80-20 
kuralı”yla da açıklanmaktadır. 80-20 kuralının farklı yorumları olmakla 
birlikte, toplumun % 20’sini oluĢturan zenginlerin kalan %80 fakiri 
yönetmesi veya toplumsal nüfusun %20’sini oluĢturan zenginlerin 
toplumsal servetin %80’nini yönetmesi veya holdinglerde %20 
sermaye ile kalan %80 sermayenin yönetilmesi gibi de 
yorumlanmaktadır.  
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Holdingleşmenin sakıncaları 



Holdingler,ĢirketyapılarıvefaaliyetkonularıaçısındanikiĢekilde
örgütlenmektedirler. 
Şirket Yapılarına Göre Holdingler 

 Yatay holdingler 
 Kademeli holdingler 

Faaliyet Konularına Göre Holdingler 
 Saf Holding 
 Karma Holding 

YatayholdingleĢmedebiranaĢirket(anaortaklık)veyatırım
yapılanyavruĢirketler(bağlıortaklıklar)yeralmaktadır. 
Buholdingtüründeanaortaklıkdiğerortaklıklarayatırımını
doğrudanyapmaktadır.YatayholdingleĢmeĢekli,birsonraki
sunudagösterilmektedir: 
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Holding Türleri 



YatayholdingleĢmedebiranaĢirket(ana
ortaklık)veyatırımyapılanyavruĢirketler
(bağlıortaklıklar)yeralmaktadır. 

Buholdingtüründeanaortaklıkdiğer
ortaklıklarayatırımınıdoğrudanyapmaktadır. 

YatayholdingleĢmedekiörgütlenmeĢekli,bir
sonrakisunudagösterilmektedir: 
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Yatay holding 
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Yatay holding 

YAVRUġĠRKET 

(BAĞLIORTAKLIK) 

YAVRUġĠRKET 

(BAĞLI

ORTAKLIK) 

YAVRUġĠRKET 

(BAĞLI

ORTAKLIK) 

ANAġĠRKET 

(ANA ORTAKLIK) 



 KademeliholdinglerdeiseanaĢirketebağlıaraĢirketler
(araholdingler)vebunlarabağlıyavruĢirketler
bulunmaktadır. 

 AraĢirketlervebunlarabağlıyavruĢirketlerküçük
holdinglerĢeklindedüĢünülmektedir.Budurumdaana
Ģirket,diğerĢirketlerinbirkısmınadoğrudanbirkısmına
dolaylıolarakyatırımyapmaktadır. 

 AnaĢirketinyavruĢirketleriyönetimivedenetimi,ara
Ģirketleraracılığıyla(araĢirketlerüzerinden)
gerçekleĢtirilmektedir. 

 Dikeyholdinglerinörgütlenmesibirsonrakisunuda
gösterilmiĢtir: 
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Kademeli holding 
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Kademeli holding 

ANAġĠRKET 

(ANA 

ORTAKLIK) 

ARA ġĠRKET 

(ARA 

HOLDĠNG) 

ARAġĠRKET 

(ARA 

HOLDĠNG) 

YAVRU 

ġĠRKET 

(BAĞLI

ORTAKLIK) 

YAVRU 

ġĠRKET 

(BAĞLI

ORTAKLIK 

YAVRU 

ġĠRKET 

(BAĞLI

ORTAKLIK) 

YAVRU 

ġĠRKET 

(BAĞLI

ORTAKLIK) 



 Anaortaklığınfaaliyetalanıbakımından
holdingler saf holding ve karma holding olmak 
üzereikiyeayrılır. 

 Saf holdingde anaĢirketindiğerĢirketlere
yatırımdabulunma(hissesenedinielinde
bulundurma)dıĢındabaĢkabirfaaliyetiyoktur. 

 Karma holdingler ise hem hisse senedi 
yatırımlarıilebaĢkaĢirketlerinyönetimindeetkili
biryönetimgücüeldeetmehemdeticari
faaliyetlerdebulunmaĢeklindeörgütlenirler. 
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Faaliyet konularına göre holdingler 


