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Sirketlerin biiyiimeleri, yatirimlarim farkl sektorlere yénlendirme
istekleri ve uluslararast yatimm planlamalarn gibi  faktorler
holdinglesme siirecini ortaya c¢ikartmaktadir. Boylelikle, sirket
ortaklarn ve yoneticileri, holding sirketleri iizerinden sirketlerin
yonetimsel takibini gerceklestirmektedir. Bu sirketlerin gelirlerini ise
istirak gelirleri ve sunduklari hizmetlerden elde edilen gelirler
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olusturmaktadir. Bu ¢calismamn amaci, holding sirketlerindeki kilit
yonetici personele 6denen iicretler ile donem net karhligi arasindaki
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iliskiyi arastirmaktir. Calisma, Borsa Istanbul'da yer alan 44 adet
holding ve yatinim sirketinin finansal verilerini kullanarak bu iliskiyi
incelemeyi amaclamaktadir. Ayrica, ¢cahsmada holding sirketler
hakkinda genel bilgilere, Tiirkiye Muhasebe Standard: 24 (TMS-24)
Iliskili Taraf Aciklamalar kapsanunda iliskili taraflarin kimler
olduguna, iliskili taraf islemlerine, kilit yonetici personel hakkinda
bilgilere ve iliskili taraf kapsamina girmeyen kisiler hakkinda bilgilere
yer verilmistir. Yine holding sirketlerde 5520 sayili Kurumlar Vergisi
Kanunu’nun 13. maddesinde yer alan iliskili kisiler hakkinda bilgilere
de calismada yer verilmistir.

ARTICLE INFO

ABSTRACT

Article History:

Received 15 February 2023
Received in revised form 25
February 2022

Accepted 19 March 2022

Factors such as companies' desires to grow, redirect their investments
into different sectors, and plan international investments lead to the
emergence of holding company. As a result, company partners and
executives carry out the management oversight of the companies
through holding companies. The revenues of these companies consist of
investment income and income derived from the services they provide.
The purpose of this study is to research the relationship between the
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salaries paid to key executive personnel in holding companies and the
period's net profitability. The study aims to examine this relationship
using the financial data of 44 holding and investment companies listed
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on the Borsa Istanbul. Additionally, the study provides general
information about holding companies, the parties considered related
parties under the IFRS 24 Related Party Disclosures standard, related
party transactions, information about key executive personnel, and
information about individuals not falling within the scope of related
parties. Furthermore, the study includes information about related
parties as defined in Article 13 of the Corporate Tax Law No. 5520 in
holding companies.




M.HURSITOGLU, B.ATAMAN / Holding Sirketlerde Kilit Yonetici Personele Odenen Ucretler ile Karliik Arasindaki iliski

GIRiS

Sirketlerin biiyiimeleri, elde edilen arti degerlerin bagka sektorlere yatirnmlari, uluslararasi
capta yatirim planlamalar: gibi olaylar tiim sirket organizasyonunun kontrol ve yonetiminin
var olan yonetim fonksiyonlari nezdinde gerceklestirilmesini zorlagtirmaktadir. Sirket
ortaklar ve yonetimleri ise holdinglesme yoluna gidilerek kurulan yapi iizerinden istirak veya
ortaklik yoluyla sirketlerin yonetimsel takibini yapmaktadirlar. Her ne kadar var olan
sirketlerin ayr1 yonetim birimleri olsa da buralarda olusacak sorunlarin takibi ve ilgili diger
hizmetler i¢in holding sirket, yonetim ve planlama fonksiyonu gorevi gormektedir. Holding
sirketler, hissesini elinde bulundurdugu sirketlerden elde ettikleri istirak gelirleri yani sira bu
sirketlere sunduklar cesitli hizmetlerden o6tiirii de gelir elde edebilmektedirler. Anlasilacag
tizere asil amaci sahip oldugu istirakleri yonetmek olan bu sirketler herhangi bir iiretim veya
perakende sirketi gibi ticaret yapmamaktadirlar. Holding sirketlerde ortaya ¢ikan donem
karlihgr iizerinde planlanma ve uygulanma safhasinda bulunan holding kilit yonetici
personelinin etkisi oldugu diisiiniildiigiinde kilit yonetici personele 6denen {icretler ile donem
net karhihi@ arasinda ne yonde ve hangi derecede bir iliskinin oldugu bu ¢alismanin konusunu
olusturmaktadir. Arastirmada Borsa Istanbul’da (BiST) yer alan 44 adet holding ve yatinm
sirketinin 31.12.2022 tarihli finansal tablo ve dipnotlarindaki verilerden faydalamlarak
kilit/list diizey yonetici personeline Odedikleri iicret tutarlari ile donem net karhliklar
arasindaki iligkinin arastirlmasi amaclanmaktadir. Calismada ayrica holding sirketler
hakkinda genel bilgilere, kilit/iist diizey yonetici personelin TMS-24 standard1 gergevesinde
iligkili taraf olmasi sebebiyle bu standart hakkinda bilgilere ve 5520 sayili Kurumlar Vergisi
Kanunu'nda (KVK) yer alan “Iligkili Kisi”lerle ilgili bilgilere yer verilecektir.

1. Holding Sirketler Hakkinda Genel Bilgiler

Sirketlerin faaliyet alanlarinin genislemesi, biiyiimeleri ve bu biiyiimenin getirdigi firsatlar
sirketlerin birbirleriyle olan iligkilerin yogunlagsmasina ve bu yogunlasma da sirket birlesmeleri
veya sirket satin almalarim beraberinde getirmektedir. Nihayetinde bu islemler
holdinglesmeyi ortaya ¢ikarmaktadir. Holding sirketleri, diger sirketlerin cogunluk hisselerini
ellerinde bulundurarak bagh veya alt sirketleri kontrol altinda tutan sirketlerdir. (Caldag,
2018: 488).

Holding sirketlerin asil amaci diger sirketler gibi iiretim, pazarlama yapmak degildir. Bu
sirketlerin asil amaclar hisselerini elinde tuttugu yavru sirketleri kontrol etmektir. Kontroliin
gerceklesebilmesi i¢in hisse senetlerinin bazen %51’ine bazen %20’sine veya %10’una sahip
olmak yeterli kabul edilmektedir (Aksan ve digerleri, 1982: 10-11).

Holding tiirii sirketler 19. yiizyilda ABD’de bazi demiryolu sirketlerinin birlesmeleri
sonucunda ortaya ¢ikmigtir (Soydan ve Ildir, 2000: 230).

Yine bu yiizyillda kurulan ABD’li Bell telefon sirketi ilk holding ornekleri arasinda yer
almaktadir (Mert, 2017: 68).

Ulkemizde 1950’lerde baslayan holdinglesme siireci, 1960’lardan giiniimiize kadar biiyiiyerek
devam etmistir (Soydan ve Ildir, 2000: 231).

Sirketleri holdinglesmeye gotiiren nedenleri ise ti¢ baglik altinda belirtebiliriz (Mert, 2017: 69-
70):

Iiktisadi Nedenler: Sirketler arasindaki koordinasyonun saglanarak iiretim
maliyetlerinin diisiirtilmesi, ham madde teminine daha kolay ulasimin saglanmasi ve netice
itibariyle karhlikta artis beklentisi.

Siyasi Nedenler: Siyasal istikrarsizliklarin sirketler iizerinde olusturacagi negatif
digsalliklar holdinglesmenin sagladigi merkeziyetcilikle en aza indirilebilir.

Sosyal ve Hukuki Nedenler: Devletlerce trostlerin engellenmesi, sirketlerin
holding ad1 altinda toplanmasinin oniinii agmistir. Holdinglerin baghca amaci yiiksek kar elde
etmek gibi goriinse de sosyal sorumluluk, kiiltiir, spor gibi alanlara da katkilar
saglamaktadirlar.
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Holding sirketlerin istirak ettigi sirketleri dogrudan yonetmek yerine bu sirketler {izerinde
daha iist bir seviyede hakimiyet kurmas1 daha makuldiir. Holdinglerin {ist seviyedeki yonetim
fonksiyonlarina iliskin 6rnekler su sekildedir (Altug, 1986: 4-7):

- Yonetim ve sermayesine katilacag sirketlerin yonetim, finansman, organizasyon
sorunlarina yardimei olmak,

- Yonetim ve sermayesine katilacag: sirketlerin teknoloji yoniinden desteklenmesiyle
verimliliklerine katki saglamak,

- Biinyesindeki fonlarinin gelisimini artirarak bunlarla yeni yatirirm alanlarina
katilmak,

- Yonetim alanindaki insan giiciiniin en iyi sekilde kullanimini temin ederek bu
alandaki kadrolarin gelisimi saglamak,

- Yavru sirketlerin uzun vadeli plan, proje islemlerine yardim saglamak, bu sirketlere
vergi ve hukuk damigsmanligi konularinda yardimei olmak,

Holding sirketlerde bahsedilmesi gereken bir diger konu da yoneticilere yapilan yiiksek 6deme
ve primlerdir. Bu Kkisiler sirketle iligkili kisiler olup yapilan ilgili 6demeler emsaline gore
yiksekse KVKmin ilgili maddesine gore transfer fiyatlandirmasi yoluyla ortiilii kazang
(TFYOK) aktarimi yapilmis olur (Karatas, 2015: 82).

Holding sirketler, yukaridaki aciklamalardan da anlasilacag: lizere yavru sirketlerini kontrol
etmekte ve bu sirketlere aciklanan hizmetleri verebilmektedir. Ayrica bu sirketler
yoneticilerine yliksek 6deme ve prim verebilmektedir. Holding sirketlerin yavru sirketleri ve
yoneticileri ile olan finansal ve mali islemleri ise TMS (Tiirkiye Muhasebe Standardi)-24
“Iligkili Taraf Aciklamalar1” ve KVK kapsaminda iligkili taraf/kisi islemleri kapsaminda
degerlendirilebilmektedir. Buna gore holding sirketlerin kilit/ist diizey yonetici personelleri
ile net karhhklan arasindaki iligkinin giicliniin Ol¢timiine gecilmeden once bahsedilen
diizenlemeler uyarinca iliskili taraf/kisi kavramina deginilmesi gerekmektedir.

2.Holding Sirketlerde Tms-24 Uyarinca iliskili Taraf Aciklamalar:
2.1. liskili Taraf Aciklamalarinin Amac ve Kapsami

TMS 24 standardi, sirketlerin iligkili taraflar1 hakkinda bilgilerin, bunlarla gerceklestirilen
islemlerin ve varsa bunlarla yapilan taahhiitlerin finansal tablolarda yer almasim
saglamaktadir. Yine iligkili taraflarla bakiye tutarlarin aciklanmasi da bu standardin amaclar:
arasindadir (Gokgen ve Ataman, 2020: 501).

Sirketler, faaliyetlerinin bir kismim bagh ortakliklari, is ortakliklan ve istirakler araciligiyla
yurtitmektedirler. Bu durumlarda, igletmenin, kontrol, ortak kontrol veya 6nemli etki yoluyla,
katildig1 isletmenin politikalarim etkileme yetkisi bulunmaktadir. Iligkili taraf iliskisi,
sirketlerin kar veya zarari ile mali durumu tizerinde etkili olabilecegi gibi bu kisilerle herhangi
bir islem gerceklesmemis olsa bile sirketin mali durumu iligkili taraflarla olan iligkilerden
etkilenebilir. Mesela, ana ortaklik, bagl ortakligina arge faaliyetinde bulunmamasi konusunda
talimat verebilir. Bu nedenle, iligkili taraflarla yapilan islemler, iligkiler ve taahhiitler dahil
olmak iizere mevcut bakiyelerin bilinmesi, mali tablo kullanicilar: icin 6nemli bir konudur.
(TMS-24 Standardi, 2014, 5-8).

TMS-24 Standardi asagidaki konular 6zelinde uygulanmaktadir (Gokgen ve Ataman, 2020:
501).

- Sirketlerin iligkili taraflarla iligkilerinin ve igslemlerinin belirlenmesi,
- Sirket ile iligkili taraflar arasindaki mevcut bakiye tutarlarin belirlenmesi,
- Sirket ile iligkili taraflar arasindaki taahhiitlerin tespit edilmesi,

- Yukarida yer alan hususlarin agiklanmasinin zorunlu oldugu sartlarin belirlenmesi ve
bunlara iligkin yapilacak ac¢iklamalarin belirlenmesi.
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2.2, iliskili Tarafla ilgili Tanim ve Aciklamalar

iliskili Taraf: Mali tablolar: olusturan isletme (Raporlayan isletme olarak da bilinir)
ile iligkili olan kisi veya isletmedir. (TMS-24 Standardi, 2014, 9).

a. Bir kisi veya yakin aile {iyesi asagidaki durumlardan herhangi biri mevcutsa, ,
raporlayan isletme ile iliskili olarak kabul edilir:

1- Raporlayan isletme tizerinde kontrol veya ortak kontrole sahipse,
2- Raporlayan igletme iizerinde 6nemli bir etkisi varsa,

3- Bir kisi veya yakin aile liyesi, mali tablolarini olusturan isletmenin veya bu isletmenin
ana sirketinin kilit yonetici personel iiyelerinden ise.

b. Bir igletme, asagidaki kosullardan herhangi birini karsiliyorsa raporlayan isletmenin
iligkili tarafidir:

1- Isletme ve raporlayan isletme ayni gruba iiyeyse,
2- Bir isletme, diger isletmenin istiraki veya ortak girigimiyse,
3- Isletmelerin ikisi de aym iiciincii tarafa ait ortak girisim ise,

4- Isletmenin, raporlayan isletmenin cahsanlarina veya bu isletmeyle iligkili bir
isletmenin ¢alisanlarina yonelik isten ayrilma sonrasinda tanimlanmig bir fayda planina sahip
olmasi. Raporlayan isletmenin boyle bir planmi1 varsa, sponsor olan isverenler de raporlayan
isletmeyle iligkilidir.

5- Isletme, yukarida belirtilen (a) bendinde yer alan bir kisi aracihigiyla kontrol veya
miistereken kontrol edilirse,

6- Yukarida belirtilen (a) bendinin (1). fikras1 kapsaminda tanimlanan bir kisi, isletme
tizerinde Onemli bir etkiye sahipse veya isletmenin kilit yonetici personelinin bir iyesiyse (veya
bir isletmenin ana ortakhiginin).

7- Isletme veya parcasi oldugu bir grubun herhangi bir iiyesi, raporlayan isletmeye veya
bu isletmenin ana sirketine kilit yonetici personel hizmetleri saglarsa (Alibhai ve digerleri,
2022: 837).

Iliskili Tarafla Yapilan Islem: Mali tablolarini olusturan isletme ile iligkili bir taraf
arasinda kaynaklarin, hizmetlerin ya da yiikiimliiliiklerin transfer edilmesi islemidir. Bu
transferler bir bedel karsilig1 olabilecegi gibi bedelsiz de olabilir. (TMS-24 Standardi, 2014, 9).

Iligkili taraf ile gerceklestirildikleri durumda aciklanmasi gereken islemlere iliskin 6rnekler
asagida yer almaktadir (Gokgen ve Ataman, 2020: 505).

- Mamul ya da yar1t mamul alim veya satimz,
- Hizmet ifas1 veya alim,

- Kiralama islemleri

- Arge transferleri,

Bir Bireyin Yakin Aile Uyeleri: Isletme ile ilgili islemler iizerinde etkisi olmasi
veya islemlerden etkilenmesi beklenen aile bireyleri ile asagida sayilanlar bireyin yakin aile
tiyesi kapsamindadir (Iligkili Taraf Aciklamalarina Iliskin TMS 24 Hakkinda Teblig, 2009)

- Bireyin esi ve cocuklars,
- Bireyin esinin ¢ocuklar ve
- Bireyin ya da bireyin esinin bakmakla yiikiimlii oldugu kisiler.

Kilit Yonetici Personel: Isletmenin faaliyetlerini planlama, yonetme ve kontrol
etme yetki ve sorumluluguna dogrudan veya dolayli olarak sahip olan yoneticisidir (Gokgen ve
Ataman, 2020: 503).
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Isletme asagida belirtilenlerden her biri icin ayr1 ayr1 olmak iizere kilit yonetici personeline
0dedigi iicretleri toplam bazinda dipnotlarda aciklar (TMS-24 Standardi, 2014, 17):

- Calisanlara sunulan kisa vadeli faydalar,
- isten ayrilma sonrasi sunulan faydalar,
- Diger uzun vadeli faydalar,
- Isten cikarma nedeniyle saglanan faydalar,
- Hisse bazl 6demeler.
2.3. iliskili Taraf Kapsamina Girmeyenler

TMS-24 uyarinca Kkilit yoneticilerden, is ortaklig: taraflarindan ve diger taraflardan kimlerin
iligkili taraf kapsaminda degerlendirilmeyecegi bunlarin kontrol giicii ve énemli etkilerinin
durumuna gore belirlenmektedir. Bu durumlar agagidaki gibi belirtmek miimkiindiir (Kargin,
2013: 20):

-Hem raporlayan isletme hem de s6z konusu isletme, ortak bir yoneticiye veya ortak
kilit yonetici personele sahipse veya bir isletmenin kilit yonetici personelinin diger isletme
tizerinde onemli bir etkiye sahip olmasi durumunda bu iki isletme iligkili taraf olarak kabul
edilmemektedir.

- Bir ig ortaklig1 iizerinde iki ig ortakligi katihmcisinin miisterek kontrolii paylasmalar:
durumunda, s6z konusu katilimcilar iligkili taraf olarak kabul edilmemektedir.

- Raporlayan isletmeyle sadece is iligkisi i¢inde bulunan ve kontrol veya miisterek
kontrol ve onemli etki giiciine sahip olmayan fon saglayicilar, sendikalar, kamu hizmeti
sirketleri ve devlet makamlar1 ve merecileri iligkili taraf olarak kabul edilmemektedir.

- Bir isletmenin yalnizca ortaya c¢ikan ekonomik bagimhlik sebebiyle biiyiik olciide
islem yapti§1 miisteri, tedarikgi, acente, dagitimei veya genel miimessil gibi bir taraf da iligkili
taraf olarak kabul edilmemektedir.

3. Holding Sirketlerde 5520 Sayihh Kurumlar Vergisi Kanunu Uyarinca iliskili Kisi

Holding sirketler kurumlar vergisi miikellefi olup 5520 sayili KVK kapsaminda iligkili
kisileri asagida belirtildigi gibidir (KVK, Madde:13):

- Holding sirketlerin ortaklari,

- Holding sirketlerin veya bunlarin ortaklarinin ilgili bulundugu gercek kisi ve
kurumlar,

- Holding sirketlerin veya bunlarin ortaklarinin idaresi, denetimi veya sermayesi
bakimindan dogrudan veya dolayh olarak bagh bulundugu gercek kisi veya kurumlar,

- Holding sirketlerin veya bunlarin ortaklarinin idaresi, denetimi veya sermayesi
bakimindan niifuzu altinda bulundurdugu gergek kisi veya kurumlar,

- Holding sirketlerin ortaklarinin egleri,

- Holding sirketlerin ortaklarinin veya ortaklarinin eslerinin iistsoy ve altsoyu, yansoy
hisimlar1 ve kayin hisimlan (iiclincii derece dahil olmak iizere)”

3.1. Holding Sirketlerin Ortaklar:

Holdinglerin sermaye payina katildiklar1 (dogrudan veya dolayli bicimde olabilir) gercek
kisiler ve kurumlar KVK 13. maddesi kapsaminda iliskili kisi kapsaminda degerlendirilecek
olup, kurumlarca bu kisilere ortiilii kazang aktariminda bulunuldugundan bahsedebilmek i¢in
ilgili maddede belirtilen en az %10’luk sartin saglanmasi gerekmektedir (Onay, 2020: 14-15).
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3.2. Holding sirketlerin veya Bunlarin Ortaklarmin ilgili Bulundugu Gercek kisi
ve Kurumlar

Holding sirketlerin ilgili bulundugu gercek kisiler, bunlarin ortag: olan sahis sirketlerinin
gercek kisi ortaklar1 ile bu kurumlarin calisanlarini ifade etmektedir. Ancak ¢ahsanlar,
isveren-calisan iligkisi ¢ercevesindeki hizmetleri neticesinde bu kurumlardan elde edecekleri
ticretler acisindan iligkili kisi olarak nitelendirilmeyecektirler. Holding ¢calisanlarinin istthdam
iligkisi disindaki iglemleri ise iligkili kisilerle yapilan islemler gibi degerlendirilecektir.
Kurumlarin ilgili bulundugu kurumlardan maksat ise, kurumlarin istirakleridir. Ayrica istirak
edilen kurum iizerinden dolayh olarak bir baska kuruma ortak olundugunda bu kurum da
iligkili kisi kapsaminda degerlendirilecektir (Beyanname Diizenleme Kilavuzu, 2021: 407).

Holding sirket ortaklariin ilgili bulundugu gercek kisiler ise, ortaklarin egleri, ortaklarin veya
eslerinin altsoyu ve iistsoyu ile yansoy hisimlari, kayin hisimlan (iigtincii derece dahil olmak
tizere) ile kurum ortaklarinin ekonomik ve sosyal olarak yakin iligki igerisinde oldugu kisileri
ifade etmektedir. Kurumlarin ortaklarinin ilgili bulundugu kurum ise, kurumun ortaginin
ortag1 oldugu diger kurumdur (1 Seri No.lu TFYOK Dagitimi Hakkinda Genel Teblig, 2007).

3.3. Holding Sirketlerin Ortaklarinin Esleri

Holding sirketlerin ortaklari ile aralarinda yasal evlilik bagi olan kisidir (Beyanname
Diizenleme Kilavuzu, 2021: 412).

3.4. Holding Sirketlerin Ortaklarimin veya Ortaklarimin Eslerinin Ustsoy Ve
Altsoyu, Yansoy Hisimlar1 Ve Kayin Hisimlar1 (Ugiincii Derece Dahil Olmak
Uzere)

Holding sirket ortaklarinin veya bunlarin eslerinin baba, anne, biiyiikanne, biiyiikbabalari,
cocuklar1 ve torunlari ile yansoy hisimlar1 ve kayin hisimlan (iiglincii derece dahil ) iliskili kisi
olarak kabul edilir. Bu iligkiler, evlilik sona erse bile kayin hisimhig devam eder. (1 Seri No.lu
TFYOK Dagitimi Hakkinda Genel Teblig, 2007).

4.Halka Acik Holding Sirketlerde iliskili Taraf Aciklamalarimin incelenmesi
4.1. Literatiir Taramasi

Literatiirde holding sirketlerin net karhlhklar ile iligkili taraflarindan olan Kkilit yonetici
personeline odenen iicretler arasindaki iligkinin giicliniin Ol¢limiine iliskin bir caligmaya
rastlanilmamakla beraber, holding sirketlerde transfer fiyatlandirmasi islemlerine iligkin
calismalar tespit edilmistir.

Demir (2008), holding sirketlerinde transfer fiyatlandirmas1 uygulamasinin diger sirket
gruplariyla aym esaslara tabi oldugunu ve bu durumun olagan oldugunu, biiyiik holding
sirketlerin ¢ok sayida sirketten olusabilecegi ve islemlerinin takibi zorlasacagindan transfer
fiyatlandirmasina 6zgii muhasebe sistemi kurulmasi ve bu konuyla ilgili egitim faaliyetlerinin
desteklenmesi gerektigini tespit etmistir.

Giingor ve Orhan, holding sirketlerin grup ici hizmetlerinin fiyatlandirmasinda takip edilecek
siireclerin tespiti ve bu hizmetlerin fiyatlarimin emsal bedellerinin tespitinde karsilasilan
sorunlarin 6niine gecilmesi i¢in holding sirketlerde giivenilir ve seffaf transfer fiyatlandirmasi
sisteminin olusturulmasi gerektigi sonuclarina varmislardir.

Yukarida yapilan ¢alismalarla benzer bicimde yurticinde holding sirketlerdeki iligkili kisi
islemlerine yonelik yapilan calismalarin ¢ogunun grup ici hizmetlerde emsal bedel tespitine
yonelik oldugu anlasilmigstir. TMS-24 standard ile ilgili 6rnek literatiir calismalar: asagida yer
almaktadir.

Varial ve Kiiciiktiifekci (2021), Borsa Istanbul'da bulunan 41 adet sanayi sirketi iizerinde
yapilan ¢alismada, iligkili taraf iglemlerinin firma degeri {izerinde herhangi bir etkisinin olup
olmadig arastirilmistir. Diger degiskenlerin de dikkate alindig1 incelemeler sonucunda, iligkili
taraf islemlerinin firma degerini etkilemedigi sonucuna varilmistir.
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Giiney (2020), TMS 24 standardi kapsaminda Borsa Istanbul’da yer alan sirketlerin iliskili
taraf islemlerine konu olan bildirimleri “icerik analizi” yontemi ile analiz etmistir. Arastirma,
Kamuyu Aydinlatma Platformu web sitesinde 14.10.2019 tarihinden bir y1l geriye dogru
yapilan bildiri sorgusuyla belirlenen 177 bildirim iizerinde gergeklestirilmis olup, isletme sayis1
112'dir. Aragtirmanin bulgularina gore, iliskili tarafiglemleri genellikle yar1 mamul veya mamul
alim-satim iglemleri, hizmet ifas1 veya alimi, finansmana yonelik islemler, kiralamalar ve
maddi duran varlik ile diger varliklarin alim veya satimi konularinda yogunlagmaktadir. Borsa
Istanbul'da faaliyet gosteren sirketlerin iligkili taraf islemlerine iligkin bildirimlerin %47'si mal
alim veya satimi (mamul veya yar1 mamul) konulu islemlerden olusurken, %18'i hizmet
sunumu veya alimi, %11'i ise finansman anlasmalar1 kapsaminda yapilan transferler konulu
bildirimlerden olusmaktadir. Sektorel farkliliklara iligkin tespitler ise bildirimlerin %53'tiniin
imalat sanayi sektoriine, %38'inin mali kuruluslar sektoriine olduguna yoneliktir. Diger
sektorlerdeki bildirim oranlar ise benzerdir.

Cagle (2021), UMS 24 iliskili Taraf Aciklamalari’na uyum ve denetim komitesi verimliligi ile
ilgili hazirladigit calismasinda  Tiirkiye'deki imalat sirketlerinde denetim komitesi
aciklamalarina uyumun diisiik olduguna iliskin destekleyici kamtlar sunmaktadir. Ayrica test
edilen denetim komitesi Ozelliklerinden [denetim komitesi toplantilari, denetim komitesi
raporlari, denetim komitesi finansal uzmanhgi, denetim komitesi cinsiyet dagilimi, denetim
komitesi onceden deneyim, firma biiyiikliigii (2018-2019 yillar1 igin ortalama varliklar olarak
Olciilen)], karhlik, kaldirac ve likidite acisindan sadece denetim komitesi cinsiyet dagiliminin
uyum seviyelerini artirmaya olumlu katki sagladig tespit edilmistir.

Perwita ve Harymawan (2021), iligkili taraf iglemleri ile denetim ticretleri arasindaki iligkiyi
analiz ettikleri calismalarinda iligkili taraf iglemlerinin denetim iicretleriyle pozitif ve anlaml
bir iligkisi oldugunu tespit etmiglerdir. Calismada, 2010-2017 yillar1 arasinda Endonezya
Borsasi'nda listelenen 781 gozlemi kullanmiglardir. Arastirmada iligkili taraf islemlerinin
sirketler tarafindan 6denen denetim iicretlerini artirdig: tespit edilmistir.

Vinh ve Tran (2023), iligkili taraf islemlerinin firma degeri iizerindeki etkisini, gelismekte olan
bir piyasa baglaminda ve kurumsal sosyal sorumlulugun diizenleyici rolii kapsaminda
inceleyip, iligkili taraf islemlerinin Vietnam Menkul Kiymetler Borsasi'nda islem goren ilgili
sirketlerin degeri iizerinde olumlu bir etkiye sahip oldugu tespit etmislerdir.

Ryu ve Chae (2022), calismalarinda, sirketlerin iliskili taraflar arasinda yaptig1 islemlerin,
Kurumsal Sosyal Sorumluluk (KSS) faaliyetlerinin seviyesiyle iligskisini inceler. Bulgular, iligkili
taraflar arasinda islem yapan sirketlerin KSS faaliyetlerinin daha yiiksek oldugunu
gostermektedir. Ancak, bu iligski, Chaebol sirketlerinde daha az belirgin hale gelmektedir.

Yiikcii ve Kaplanoglu (2013), calismalarinda isletme ile iligkili taraflar arasindaki islemlerin
isletmenin varlik ve kaynak yapisim etkiledigini, TMS-24 Standardi ile bu islemlerin mali tablo
kullanicilan icin daha seffaf hale getirilmesinin amaclandig, iligkili taraf aciklamalarinin,
denetcilere transfer fiyatlandirmasi ve ortiilii kazan¢ dagitimi gibi konularda bilgi saglamak
icin onemli kaynak teskil edecegini, ayrica muhasebe hesaplarinin kullanimi ve incelemesinin
daha detaylh olacagim ve iligkili taraflarla yapilan islemleri dogru bir sekilde ifade edilmesinin
kolaylasacagi, iligkili taraflar arasindaki islemlerin kaydedilmesi ve degerlendirilmesi
sirasinda dogru ve giivenilir bilgi saglanmasinin cezai sorumluluklar, ortiilii kazan¢ dagitimi
ve vergilendirme gibi konular1 bakimindan Onem arz ettigine yonelik tespitlerde
bulunmuslardir.

Bas (2022), tarafindan BIST 100 endeksinde yer alan ilgili sirketlerin TMS 24 standardina
uygun olarak yapmalar gereken dipnot aciklamalarina uyum diizeyi incelenmis,. aragtirma
sonuclarina gore, isletmelerin cogunun iligkili taraflar ve iligkili taraf islemlerine yonelik
aciklamalarinin yeterli diizeyde yapilmadigi, sirketlerin biiyiikligii, karhhg, sektorleri ve
denetim sirketlerinin etkisi gibi faktorlerin, sirketlerin TMS 24 aciklamalarindaki
performanslarinda istatistiksel olarak anlamh bir farkhhk olusturmadig, ayrica, kilit
yoneticilere saglanan faydalara iliskin aciklamalarin ¢ok az oldugu ve baz sirketlerin kilit
yonetici personeli olarak sadece yonetim kurulu iiyelerini aciklamasi, hatta isten ayrilma
sonrasi saglanan faydalara iligkin bile agiklama yapilmadig tespit edilmistir. Bu nedenle, ilgili
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standart cercevesinde yapilan aciklamalarin yetersiz oldugu ve tam uyum saglanmadig
sonucuna varilmistir.

Kose ve Bulut (2015), Tiirk Vergi Mevzuat: ile muhasebe standartlar arasinda iligkili taraflarin
tesbitinde baz1 farklhihklar bulundugunu, vergi mevzuatinda genis bir sekilde tanimlanan
iligkili kisi kavraminin uygulamada sorunlara yol actigim, iligkili kisi kavraminin vergi
mevzuatinda daraltilarak, agik bir sekilde tanimlanmasi ve muhasebe standartlariyla uyumlu
bir sekilde yeniden ele alinmasi gerektigi sonuclarina varmiglardir.

4.2. Arastirmanin Amaci ve Yontemi

Holding sirketlerin asil amaci diger sirketler gibi iiretim, pazarlama yapmak degildir. Bu
sirketlerin asil amaclar1 hisselerini elinde tuttugu yavru sirketleri kontrol etmek ve bu
sirketlere yonetim, finansman, organizasyon, vergi ve hukuk gibi alanlarda hizmet
saglamaktir.

Holding sirketler, belirtilen hizmetlere iligkin plan ve kararlar yoneticileri ve ilgili caliganlar
araciligiyla alirken bu hizmetlerden kar edebilmektedirler. Buna gore ilgili yoOneticilere
saglanan menfaatler ile holding karlihklar1 arasinda bir iligkinin oldugu asikardir. Bu
calismada holding sirketlerde iist diizey yoneticilere/list yonetime saglanan iicret, menfaatler
ile bu sirketlerin net karlihiklar arasindaki iligkinin giicii ve yonii arastirilmasi ve konuyla ilgili
literatiire katki saglanmasi amaclanmaktadir. Arastirmada Borsa Istanbul’da (BIST) yer alan
holding ve yatirim sgirketlerinin 31.12.2022 tarihi itibariyle hazirlanan konsolide finansal
tablolarina icerik analizi yontemi uygulanarak bu tablolarda yer alan ilgili donem net karlar
ile yine bu tablolarin “Iligkili Taraf Aciklamalar” boliimiinde yer alan iist yonetim kadrosuna
ait licret ve menfaatler (Bundan boyle kilit yonetici personele 6denen iicret olarak
adlandirilacaktir.) arasindaki iliskinin giicii ve yonii SPSS programai vasitasiyla olciilecektir.

4.3. Bulgular

Kamu Aydinlatma Platformu (KAP) internet sitesinde halka acik 49 adet holding ve yatirim
sirketi bulundugu tespit edilmistir. Bu sirketlerin halka acikladiklar 31.12.2022 tarihli finansal
tablo ve dipnotlar: iizerinde yapilan calismalar sonucunda 44 adedinin net karhlik ve kilit
yonetici personele 0denen iicret bilgilerine ulasilmigtir. Calismada ilgili verileri sirketler
ozelinde tek tek gostermek yerine bunlarin ortalamalari, toplamlari gibi tanimlayici istatistiki
bilgilere yer verilmesi tercih edilmistir. Bunun yapilmasinin amaci ise ilgili veriler arasindaki
iligkinin giicii ve yoniiniin tespitinden once belirtilen verilerle ilgili okuyucunun genel bir bilgi
edinmesini saglamaktir. Ilgili sirketlerin tanimlayici istatistiki bilgileri asagidaki gibidir:

Tablo:1 Tanimlayic1 istatistiki Bilgiler

Gozlem
Degiskenler Sayis1 | Minimum Maximum Toplam Ortalama
Donem Net 44| -83.564.611|69.806.000.000| 192.126.265.370| 4.366.506.031,14
Karhlik (TL)
Ucret (TL) 44 12.000| 1.389.000.000 3.180.195.110 72.277.161,59

2022 hesap doneminde

sirketlerin donem net

karlilik

tutarlarinin  ortalamasi

4.366.506.031,14-TL iken Kilit yoOnetici personele Odenen iicretlerin ortalamasi ise
72.277.161,59-TL’dir. Sirketler bu donemde toplamda 192.126.265.370-TL donem net kar1 elde
ederken, kilit yoOnetici personeline toplamda 3.180.195.110-TL iicret 6demesinde
bulunmuslardir. Kilit yonetici personele 6denen toplam tutarin toplam donem net kan
icerisindeki pay1 ise %1,65’dir.
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SPSS'de bir takim korelasyon Kkatsayillarim1 kolayca elde edebiliriz. Pearson
korelasyonu, tipik olarak siirekli iki degisken arasindaki dogrusal iligskinin bir 6l¢iisiinii bize
verebilmektedir (Denis, 2019: 44).

Pearson korelasyon testi normallik varsayimi gerektirmektedir (Denis, 2019: 44).

Orneklem sayisimin en az 30 oldugu durumlarda ise verilerin normal dagildig kabul
gormektedir (Cevahir, 2020: 13).

Halka agik 44 adet holding ve yatirim sirketinin 2022 hesap donemine iliskin donem
net karliliklan ile kilit yonetici personeline 6dedikleri {icretleri arasindaki iligkiyi belirlemek
icin pearson korelasyon testi sonuclar asagida yer alan tablodaki gibidir:

Tablo:2 istatistiki Sonuclar (N=44)

Standart Donem Net
Degiskenler Ortalama Sapma Kar Ucret
Donem Net | 4.366.506.031,14 | 12.390.631.163,38 1 ,837"
Kanr
Ucret 72.277.161,59 217.856.208,86 ,837" 1
Not:** 0.01 diizeyinde anlaml

Yukaridaki tabloda belirtilen degiskenler arasindaki iliskiyi tespit edebilmek amaciyla Pearson
korelasyon analizi yapilmistir. Buna gore holding sirketlerin donem net karlar ile kilit yonetici
personeline Odedikleri iicretleri arasinda olumlu yonde giiclii korelasyon oldugu tespit
edilmistir (r =.83, p<.01).

SONUC

Sirketlerin faaliyet alanlarimin cesitlenmesi, biiyiimeleri ve sirketlerin birbirleriyle olan
iligkilerin yogunlagmasi ve bu yogunlasmanin da sirket birlesmeleri veya sirket satin almalarim
beraberinde getirmesi holdinglesmeyi ortaya ¢cikarmaktadir

Asil amaci hisselerini elinde tuttugu istiraklerini kontrol etmek olan holding sirketlerde kilit
yonetici personeller sirket karlhiligi iizerinde onemli bir rol oynamaktadirlar. Holding
sirketlerin faaliyetlerini planlama, yonetme ve bunlara ek olarak kontrol etme yetki ve
sorumluluguna sahip olan bu kisilere verilen ticretler ile donem net karhlig arasinda ne yonde
ve hangi derecede bir iligkinin oldugu bu caligmanin konusunu olusturmaktadir. Yapilan
arastirmada halka acik 44 adet holding ve yatirim sirketinin 2022 hesap donemine iligkin kilit
yonetici personeline 0dedikleri iicretler ile bu sirketlerin 2022 hesap donemi déonem net
karlhihklan arasindaki iligki incelenmis, bahsi gecen degiskenler arasinda pozitif ve oldukca
giiclii bir korelasyon oldugu tespit edilmistir.

Calismada ayrica holding sirketler hakkinda genel bilgilere, TMS-24 standardi kapsaminda
iligkili taraflarin kimler olduguna, iligkili taraf islemlerine, kilit yonetici personel hakkinda
bilgilere ve iligkili taraf kapsamina girmeyen kisiler hakkinda bilgilere yer verilmistir. Yine
holding sirketlerde KVK’da yer alan iligkili kisiler hakkinda bilgilere yer verilmistir.

Calismadaki bulgularin yami sira tespiti yapilabilen holding sirketlerin sadece halka acik
sirketlerle sinirli kalmasi, incelenen donemin tek yillik olmasi calismanin kisitlarim
olusturmaktadir. Yapilacak gelecek calismalarda, holding sirketlerin donem net karhlhiklar ile
kilit yonetici personellerine Odedikleri tcretlerin ¢ok yilli analizlerinin yapilmasi, bu
degiskenlerin birbirleri tizerindeki etkileri incelenebilir.
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