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ı. HOLDiNGLERE GENEL ,BAKıŞ

A. HOLDiNG KAVRAMı

Holding, son yıllarda ülkemizde çok sıık duyulan bir terim hali­
ne gelmiştir. Holding kelimesinin orijini İnqlllzce'den gelmektedir.
Yönetirnde etken olma'nın karşılığı sayılabilecek «To hold- kelime­
sinden türetilmiştir.

Bilindiği üzere holdingler, dünya ekonomlsl içinde son. yüzyılda

tröstleşrrıe ve kartelleşme olgularıyla birlikte doğmuş, gelişmiştir.

Holdingleşme, şirketlerin birleşme şekillerinden biridir. Değişiık ül­
kelerde, değişik holdingleşme uyqularnalan görülmektese de, genel­
likle bir anonim şirketin diğer bir, ya da birden fazla yavru anonim
şirkete yönetimlerinde etken olacak şekilde katılması, yani bunların

hisse senetlerini alması ve/veya yönetim kurulunda etken hale gel­
mesi şeklidir. En yaygın katılım şekli, hisse senedi alımıdır.

(O) Eskişehir Iktisadi ve idari BIl'lmler FakültesI.
("O) Ulaştırma Bakanlığı, Sivil Havacılık Genel Müdür Yardımcısı ve Anadolu

Üniversitesi Sivil HavacılıkMeslek Yüksek Okulu Öğretim GÔrevllsl.
("".) Bcşbokcrıhk, Devlet Planlama Teşkilatı Müsteşarlığı. Yatırım Proje Uzmanı.
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Holding, en basit şekilde, başka işletmelerin hisse senetlerine
sahip olan şirket olarak tanımlanabilir (1). Bazı yazarlara göre; Hol­
dingler, bizzat mal ve hizmet üretimi ile meşgül olmayıp, bu tür faa­
liyetlerle iştigal eden diğer şirketlerin hisse senetlerine yatırım ga­
yesiyle kurulmuş şirketlerdir (2). Ancak, bu tanım bütün örneklere
uyqularıatılllr nitelikte değildir. Bir şirketin diğer bir ya da birkaç
şirkete, bunların yönetiminde etken olacak şekilde katılması «Hol­
ding» kavramının en yaygın tanımıdır (3). Yönetirnde etkin olan şir­

kete «Ana Şirket», diğerlerine ise «Yavru Şirket» denilmektedir. Yav­
ru Şirket için, «Bağlı Şirket, Tabi Şirket, Filyal Şirket» gibi kavram­
larda kullanılmaktadır.

Holdlnq topluluklarında temel amaç tek bir yönetim altında bir­
leşmektir. Topluluk içinde yer alan yavru şirketler, hukuki yönden
bağımsızdırlar. Yaygın kanıya göre; Holdingler, bir örgütlenme biçi­
mi olarak aynı ya da çok değişik konularda işlevi olan, tüzel kişiliğe

sahip bağımsız nitelikteki şirketlerle ekorıomjk bütünlük sağlıyarak

ve büyümeden kaynaklanan sorunları çözümlayerek bir orqarılzasyon

çatısı kurmayı amaçlamaktadır. Hukukeri bağımsız gözüken yavru
şirketler, hem ekonomik, hem de yönetsel bakımdan ana şirkete ba­
ğımlı,dır. Bu açıdan, holdinglerin değişik tüzel kişiliğe sahip örgütleri
kendi şemsiyesi altında toplayan üst yapılar olarak tanımlanması da
mümkündür (4).

Holdinglere, bir şirket türü olarak değil, şirketler arasında bir
çeşit ilişkiyi belirten bir kavram olarak bakmak gerekir.

Şöyleki (5);

a. Uğraşı konusu diğer şirketlerin hisse senetlerine sahip bulun­
mak ve gelirlerine sahipbulunduğu hisse senetleri ve tahvil­
Ierin kar payı ve faizlerinden oluşan şirketler,

b. Öteki şirketler üzerinde yönetim - denetimi ele geçirmek ama­
cıyla onların hisse senetlerine sahip bulunan şirketler;

c. Diğer bir ya da daha fazla şirketle sermaye payı ya da baş­

ka şekillerde oy hakimiyetine sahip bulunan ve oy gücü ile
onların politikalarını saptayarı üst şirket, diğer şirketlerin his­
se senetlerini elinde bulundurmak üzere kurulan bir şirket,

diğer bir ya da daha fazla şirketteki iştiraki ve sahip bulun­
duğu hisse senetleri dolayıeıyla, onların yönetimlerine fiilen
hakim bulunan kişi ve sermaye ortaklıklan.
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B. HOLDiNGLERi MEYDANA GETiBEN SEıBEPLER

Holdingleri meydana getiren sebepleri; Ekonomlk, siyasi,· sos-
yal ve hukuki sebepler başlıkları altında toplamak mümkündür.

Ekonomlk sebepler kısaca şöyledir:

a. Daha güçlü bir yapılaşma.

b. Büyük finansman gücüne sahip olmak,

c. Tek elden yönetim, üretim etkenliği,

d. Faaliyet planlamasında rasyonellik ve koordinasyon sağlanma­

sını kolaylaştırmak,

e. Üretim maliyetlerini düşürmek,

f. Pazarlama imkanlarını genişletme, rekabette etkenlik sağla­

mak,

g. Daha yüksek kar sağlamak.

Siyasi sebepler ise şunlardır;

a. Şirket açısından holdirıqleşmede siyasi ortamın tesiri (Siyasi
ortamı dağınık bulunan şirketlerin idari ve diğer sebeplerle
bir araya gelmeleri ile siyasi iktidarsızlık halinde tek elden
idare edilen şirketlerin daha avantajlı hale gelmeleril,

b. Siyasi ortamda üçüncü şahısların tesirleri (Tekel ve tröstün
sahip olduğu avantajların birçoğunun bu yolla elde edilmesi
ve siyasi ortamda baskı unsuru sağlama).

Sosyal ve Hukuki sebepler ise şunlardır;

a. Antitröst kanunlar nedeniyle, mevzuata uyqun yapılaşma ih­
tiyacı,

b. Aile şirketlerinin birleşmesinde uygun kontrol mekanizması

ihtiyacı,

c. Vergi uyıgulamalarında avantaj sağlamak

C. AMAÇLAR, KONULAR

Holding şirketlerinin amaçları kısaca aşağıdaki şekilde özetlene­
bilir.

39



- Başka şirketlerin hisse senetlerine sahip olmak,

- Dar anlamda başka şirketlerin yönetimi ve kontrolünü ele

almak,

- Sermayesinde daha iyi bir yatırım yeri bulmak.

Tüt1k Ticaret Kanunu'nda (466/4), Holding şirketinin amacı, «Baş­

ka işletmelere iştirak» olarak belirtilmiştir. Holding şirketleri uy­
gulamaları incelendiğinde, sadece şirketlere iştirak eden bir kuruluş

olarak düşünmeye olanak yoktur. Ülkemiz holding şirketleri tarafın­

dan yapılan hizmetlerin aşağıdaki şekilde srralanması mümkündür.

- Uzun vadeli planlama işleri,

- Mali ve idari orqarılzasyon işleri,

- Mali kontroller ve verqi müşavirliği,

- Proje hazırlanması ve fizibilite analizleri,

- Piyasa araştırmaları ve pazarlama sorunları,

- Hukuk müşavirliği,

- Personel yetiştirme.

D. HOLDiNG ŞiH~ETLERiNiN TÜRLERi

Holding şirketler, çeşitli yönlerden ayınma tabi tutulurlar, bun­
lardan en önemlileri aşağıda kısaca belirtilmiş ve tanımlanmıştır (6):

a. Saf Holdingler: Varlıklarının tamamı, başka bir ya da daha
fazla şirketin hisse senetlerinden oluşan ve bunların yöne­
timini sahip bulunduğu hisse senetleri ve di~er yollarla de­
netimi altında bulunduran şirketler.

b. İşletme Holdingler: Varlıkları, yalnız diğer şirketlerin hisse
senetlerinden ibaret bulunmayan, öteki şirketler üzerinde de­
netim sağlamaktan başka, mal ve hizmet üretiminde de bu­
lunan şirketler.

c. Hakim Holdingler: Başka şirket ya da şirketlerin hisse se­
netlerine sahip olduktan başka onları sanlblyrnlş gibi yöne­
ten şirketler. Hakim holdinglerde, holding şirket ile kontrol
edilen şirket ya da şiııketlerin tamamı bir topluluk (aile) oluş­

turmaktadır.
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d. Karma Holdingler: Hem kendi faaliyeti bulunan hem de baş­

ka şirketlerin hisse senetlerine sahip olan şirketler.

e. Tek Holdingler: Ana şirketi tek olan ve yavru şirketlerin,

başka şirketlerin hisse senedine sahip olmadıkları holding
şirketleri.

f. Salkım Holdingler: Yavru şirketlerinde başka şirketlerin his­
se senetlerine sahip oldukları holding şirketler.

,go lkarrıetqah Holdlnqler : Şirketin idare merkezinin başka bir
ülkede olmasının sağlanması amacıyla kurulan holding şirket­

leri.

h. Yatay Holdingler: Kendilerine uygun gelen ticari, mali, sınai

her konuya iştirak eden holding şirketler.

i. Dikey Holdingler: Belirli bir konuyu kendisine çalışma alanı

olarak seçen ve bu belirli konu üzerinde iştiraklerini yoğun­

laştıran holding şirketleri.

j. Kamu Holdingleri: Kamu teşebbüslerlnln binbirleriyle serma­
ye bağlantısı ile ilgilendirilerek oluşturulan holdingler. (Ül­
kemizde, 3460 ve 440 sayılı Kanunlar kapsamında kurulmuş

ıbulunan iıktisadi Devlet Teşekkülleriyyle bunlara bağlı, ayrı

tüzel kişiliğe sahip müesseseler arasındaki ilişki, Holding
ilişkisi olarak yorumlanmaktadır.)

E. HOIJDiNG ŞiRKETLERiN TAHıiHSEL· GElişiMI

Holdinge doğru ilk adımın tröstleşme olarak gôsterilmesi rnüm­
kündür. Tröstün anlamı, birlikte çalışmanın karşılıklı bir taahhüde
bağlanmasıdır. Bu anlaşmanın yeterli görülmeidiği ve tatmin etme­
diği hallerde, karşılıklı hlsse senedi alımı ve yönetimlerde karşılıklı

bir denetim sağlama yoluna gidilmektedir. Bu yaklaşımlar holdingleş­

menin başlangıcı olarak sayılabilir.

A.B.D.'de «Antltröst Kanunlar» ile tröst sisteminin yasaklanması

da holdingleşme lçln ortam yaratmıştır. Tröst, ayni işi yapan çeşitli

kuruluşların bir dayanışma amacıyla anlaşma ya da birleşmesinden

doğar. Holdlrıq ise bu şekilde bir birleşme değildir. Holdingleşme,

bir tröst olayı olmadığından, bu şekildeiki oluşumlar yasaklanrnamrş,

kısıtlanmamıştır. Holding kavramına gelinceye kadar, "Pool, Kartel,
Konzerrı- gibi birçok kavram kullanılmıştır.
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1. DÜNYADAKi GElişME

Holdingleşme kavramının ana-vatanını A:B.D. olarak gösterebili­
riz. Bu tür ortaklıklar, özellikle ts'urıcu yüzyılın son on yılında bir
teşebbüs şekli olarak önemli roloynamaya başlamıştır. Şirketlerin

I>irlbirleriyle dayanışma içinde bulunmaları amacıyla, birbirlerininyö­
ııetimlerinde söz sahibi olmak üzere karşıiııkiı hisse senetleri alımı

şekli ve bu uygulamanın yaygınlaşması holdingler için bir başlangıç

olmuştur. A,B.ıD.'nin Pennsylvania Company'si hisse senedi alımları

için yetkilendirilen ve halen Pennsylvania'da demiryolu sisteminde
etken olan, holding ortaklığı tipinin ilk örneğidir. i888'de New Jersey
eyaleti bu şekilde yapılaşmaya müsaade etmiştir. 1929'da bu sistemi
kabul eden eyalet sayısı 30'a yükselmiştir. Bilinen en önemli eski
holdingler (bir kısmı halen faaliyetlerini sürdürmektedir.), American
Telephon and Teleqraph Company, United States Stell Corporation,
Standart Oil Company, American Looomative Company, Eastern Ko­
dak Co, General Motors şirketleridir (7).

Avrupa'da ise, ingiltere'de 1948 yılında çıkartılan Şirketler Ka­
nunu (Companies Actl, 1967 yılında çıkartılan ve 1948 yılı Kanunu'·
nu yeniden düzenleyen Şirketler Kanunu, holdingleşmeye imkan ya~

ratmıştır. Fransa ve Almanya'da ise sırasıyla 1943 ve 1965 yılların­

da yapılan yasal düzenlemeler ile bazı kısıtlamalar ile holdlrıqleşrne­

ye izin verilmiştir.

Japonya'da ise, büyük aile şirketleri olan «Zalbatsu-Iar, ikinci
Dünya Savaşı yenilgisinden sonra A.B.D.'nin de etkisi ile halka açık

holdirıqlere dönüşmüşlerdir.

2. TÜRKiYEDE'Ki GEUişME

Dünyadaki holdingleşmenin başlanqıcı 200 yıl kadar geriye git­
mekte iken, Türkiye'deki holdlnqleşme hareketi eadece 20-25 yıl ön­
ce başlamıştır. Bu gecikmenin en büyük nedeni, Türk Şirketlerinde

sermaye yetersizliği ve organizasyon yapılarındaki yetersizliklerdi.
Uzun dönemli kalıkınma planları beraberinde, sermaye birikimlerinin
oluşması, anonim şirketlerinin yayqmlaşması ve kısıtlama getiren
Ticaret Kanunu ve Kurumlar Vergisi Kanunu'nda avantaj sağlayan dü­
zeltmelerin yapılması ile, Türkiye'deki holdingleşmeler başlamıştır.

1960 yılında emekli subayların eline geçen tazminatların değer­

lendirilmesi amacıyla kurulan "Yatırım Holding» Türkiye'nin ilk hol-
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dingidir (8). Bunu, 1963 yılından sonra, Koç Holding, Hacı Ömer (Sa­
bancı) Holding lzlemlşlerdlr. Holdingler için halen kanunerı hiçbir
engel bulunmadığı gibi, Kurumlar Vergisi'ndeki iştirak kazançları is­
tisnası, dağıtılmayan karların vergilendirme şekli, bu tür kuruluşlar

için teşvik edici özelliktedir.

Yapılan bir araştırmaya göre, holdingleşmenin ilk yıllarında ku­
rulan holding sayıları aşağıdaiki qlbldlr.

YILLAR---
1960
1963
1965
1967
1968
1969
1970
1971
1972
1973

!<'URULAN HOLDiNG SAYıSı

1

2
3
2
4
5
5
9

13
22

(KAYNAK: Holdingler ve Türkiye'de Holdingleşme Hareketleri,
Sayfa: 34.

II. TÜRKiYE'DE HOLDiNGLER

A. TÜRKiYE'DE HOLDiNGLEŞMENiN NEDENLERi

Ülkemizde, holdingleşmeyi gerektiren nedenleri şöylece sırala­

yabiliriz (9);

a, Müesseselesme gereksinimi: Çeşitli şirketlere sermaye yatı­

ran iş adamları, bu sermayenin tek elden idaresini arzulamak­
ta ve merkezi örgütün kendi adlarını taşımasını istemektedirler.

b. Kurulmuş müesseselerin dağılmasını önleme eğilimi: Birbi­
rinden ayrı konularda çalışan bağımsız işletmelerin dıştan

gelen etkiler ile dağılma olasılığı fazladır. Merkezi bir örgüt
etrafında toplanma (holdingleşme) bunu önler.

c. Fonların etkin şekilde kullanılması: Bağımsız ve dağınık iş­

letmelerin ellerinde bulunan fonları tek tekkullanmaları ye­
rine, bunları birleştirerek bir elden ve daha verimli şekilde

kullanma isteği holdingleşmeyi teşvik etmektedir.
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d. Finansal gereksinmeleri karşılama isteği: Holdingler merkez­
de bir banka ,gibi, sisteme giren şirketlerin fon gereksinimle­
rini karşılamakta, fazla fonların işletmeler arasındaki akımını

sağlamaktadırlar.

e. Verqlrıln geç ödenmesini sağlamak: Holdingleşme, sermaye
şirketlerinin ana şirket olan holding dağıttıkları kar paylarının

vergi keslntlslnln, duruma göre bir ya da birkaç yıl gecikme­
sini sağlıyalbilmektedir.

f. Hisse senetlerinin veııgisiz değerlenmesi olanağı: Ellerindeki
hisse senetlerini holdinge ayni sermaye olarak koyan kimse­
lerin değerleme farkından sağladıkları kazançlar vergi dışı

kalmaktadır.

g. Halka açılmak ve kolay sermaye bulma olanağı: 1981 tarihli
Sermaye Piyasası Kanunu sonrasında, holdingler ya da hol­
dinglerin kurucuları ellerindeki kendilerinin sahip oldukları

başka işletmelere ait hisse senetlerini holdinge sermaye ola­
rak koymak suretiyle, aslında yeni bir sermaye yatırmaksızın

hüyÜk sermayeler oluşturrnakta ve bu sermayeyi güvence ola­
ra1k g:östermek suretiyle de, halkın tasarruflarına başvurmakta

ve halkın elinde birikmiş fonları toplayabilmektedir. Öte yan­
dan hisse senetlerinin yüksek değerlerlesermaye olarak kon­
ması sonucu büyük sermayeler ortaya çıkmakta ve bu serma­
ye büyüklüğü kredi bulma olasılıklarını arttırmaktadır.

ıh. Moda: Türkiye'de holdingleşmenin bir diğer nedeni de, hol­
dingleşme modasının ortaya çıkmasıdır. Bir çok sermaye
grupları, modaya uymak amacıyla mevcut müesseselerine ko­
nusunda ve faaliyetlerinde hiç bir değişi,klilk yapmadan holding
adı eklemektedir.

B. TÜRKiYE'DE HOLDiNGLEHiN YASAL YAPıSı

Türk Ticaret Kanunu'nun 466 maddesi ile holding, ..Gayesl esas
itibariyle başka şirketlere iştirakten ibaret olan Holding Şirket­

leri" olarak tanımlanmaktadır. Ancak TTK'nın bu maddesi, bunu
başlıbaşına bir tanım olarak değil bu maddenin getirdiği, karın % 5'
den fazla dağıtılan kısmından ayrılacak % 10 ikinci yedek akçeden
holdingleri istisna etmek amacıyla yapmaktadır. Bu yedek akçe zo­
runluluğu olmasaydı, TTKnda holdinqlerden bahsedilmemiş oluna­
caktı. TTK'da başka hiçbir yerde holdinglerden bahsedilmemektedir.
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TTıK'ya göre holding hukuki bir şirket türü değildir. Çalışma ko­
nusu itibariyle diğer şirketlerden ayrılmaktadır. Şirketler çalışma ko­
pularına göre ticari, sanayi, mali ve hizmet şirketleri olarak tasnif
edildiğinde, holdingler mali karakter taşıyanlar arasında ayrı bir tip
olarakyorumlanmaktadır.Ülkemiz Ticaret Odaları, holdingieri, banka­
lar, bankerler ve sigorta şirketleri arasında ayni grupta mütalaa et­
mektedir.

Holdinglerin hukuki bir yapısı olmamakla birlikte, yavru şirketin

yönetimine egemen olmak, hisse senetlerine sahip bulunmak ve oy
ayrıcalığından yararlanmak için en uygun işletme şekıl anonim şırket

olmaktadır. Kooperatiflerdeki 30.000 R.'den fazla pay sahibi olama­
ma, Komanditlerde ise, yönetimin sınırsız sorumlu komantide ortak­
larda olması, Limited de ise, hiç bir ortağın oyların üçte birinden faz­
lesına sahip olamaması, holding bünyesine uygun düşmemektedir.

Türkiye'de ilk holding kuruluşu, çeşitli ve dağınık işletmelerin

hisse senetlerinin büyük bir kısmını elinde bulunduran başarılı iş

adamlarının ellerinde bulunan hisse senetlerini ayni sermaye olarak
koymak suretiyle, yeni bir anonim şirket kurmaları şeklinde ortaya
çıkmıştır. Hisse senetlerinin ayni sermaye olarak konması suretiyle
kurulan anonim şirketler ayrıca halka da açılmış, büyük ölçüde ser­
maye toplamıştır. Başka şlrketlerin hisse senetlerinin ayni sermaye
olarak konması suretiyle kurulan holdlnqler, sonradan ellerindeki hls­
se senetlerini ayni sermaye olarak koymak suretiyle, yenı holdıngler

kurma yoluna gitmektedir. Ayrıca, sermaye taahhüdünde bulunmak
suretiyle holding şirket kurulmakta, daha sonra hisse senetleri hol-

'dinge satılarak, bu satış bedeli ile sermaye taa'hhüdleri karşılanmak­

tadır.

III. HOLDjNGLERDE YÖNETIM

A. MATRis YÖNHiM VEHOLDiNGLER

Son yıllarda örqütlerrı yatay ve dikey uzmanlaşmasına dayanan
modeller geleneksel departmanlaşma anlayışını değişikliğe zorlarrus­
tır. Yatay uzmanlaşmada örqütlerıme türleri, çalışma konularına ve
faaliyetlerine göre ger,çekleştirilen gruplar yoluyla sağlanmaktaydı.

Bu gruplar, fonksiyon, ürün, coğrafik özellik, hizmet verilen müşte­

rinln özellikleri, çalışanlar ve zaman boyutları dikkate alınarak ger­
çekleştirilmekteydi. Geleneksel örqüt yapısında iş bölümü, uzman-

45



laşma ve koordinasyon bu ölçütler dikkate alınarak sağlanır. Günü­
müzün çok boyutlu modern örgütleri ise daha karmaşık örgütlenme
biçimlerini geliştirmek ve uyqularnak zorundadır.

Örqütlerin geleneksel piramit yapısı içinde bilgi, beceri, iş sü­
reci ve fonksiyon bazında gruplara ayrılması temel gruplaşma blçi­
midir. Modern ve karmaşık faaliyetler içinde bulunan örqütlerde, ya·
tay ve dikey karmaşık özellikler nedeniyle geleneksel piramit yapısı

içinde 'gruplaşma olanaksız hale gelmiştir. Hem fonksiyonun ana po­
litikalar, planlar ve programlar çerçevesindeyürütülmesinl sağlamak,

hem de sık ve ani değişimler nedeniyle çevreye uyumu sağlıyacak

esnekliği elde etmek ihtiyacı, matris anlayışın gelişini gerçekleştir­

miştir. Matrls anlayışı, bu iki boyutun bütünleştirilmesi isteği ve bi­
linciyle doğmuş ve son yıllarda holdinglerin yatay ve dikeyolarak
karmaşık özellikler taşıması nedeniyle de -güncellik kazanmıştır.

Aşağıdaki şekilde, geleneksel yapıdan, matris yapısına geçiş

aşamaları ve holdingleşme süreci görülmektedir (Şekil 1).

ŞEKIL 1. Geleneksel Yapıdan Matris Yapısına Geçiş Aşamaları ve
Holdingleşme Süreci

GELENEKSEL YAPıDAN MATRiSK YAPıSıNA GEçiŞ AŞAMALARı VE HOLDINGLEŞME SüRE?

FONKSİYON A

KAYNAK: ALPAY Güven, «Holding Yönetimine Gelince", S. 29.

Holdinglerde matrls yapılaşmalara örnek olarak, Şekil 2'de, bir
taahhüt ve yapı örgütünün, Şekil 3'te turizm ağırlıklı eşya pazarlayan
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bir örçütün, Şekil 4'de, araba imalatı ve pazarlaması yapan bir örqü­
tün, Şekil s'te ise, elektronik sistemler ve techlzat imal eden ve pa­
zarlayan bir örgütün, holding yapıları görülmektedir. Ülkemiz holding­
lerinde görülen bu matris yapılaşmalar, örçüt fonksiyonlarına ve böl­
gesel çalışmalara göre şekillenmektedir.

ŞEKiL 2. Bir Taahhüt ve Yapı Örqütünün Matrls Yapıda Holdinqleş­

mesi
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KAYNAK: ALPAY Güven, «Holding Yönetimine Gelince», S. 31.

B. HOLOiNGl!ERiN YÖNHIMI

Holding mekanizması ile sisteme dahilolan yavru şirketlerin

denetiminde etken olunduğunu belirtmiştik. Genel uygulama olarak,
yavru şirketler izlemek istedikleri planları hazırlayarak holding yöne­
timine sunarlar. Genellilkle, 5 yıllık olan bu planlar, holding yöneti­
mi tarafından incelenir, kabul. red veya değiştirilerek uygulanması

istenir. Onaylanan bu planların uygulanışıarı sürekli olarak derietle-
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nlr. Yavru şirketler üçer. altısar aylık veya yıllık raporlama sistemi
ile holding yönetimine bilgi verir. Bu şekilde holding tarafından faa­
liyet sonrası denetimi gerçekleştirilir. Bu şekilde holding. yavru şlr­

ketler ile ve yavru şirketler arasında uyum sağliyarak, kendi politi­
kasını uygular.

1. HOLDINGl;EH:DıE Iç ORGANiZASYON
"

Holdinglerin Iç (merkezi) orqanlzasyortlan genellikle normal bir
lşletrnenlnklne benzer. Normal bir işletmede bulunan bütün bölüm­
ler holdingde de yer alır. Ancak, holdlnqln ticari ya da sınai faaliyet­
te bulunmamasından kaynaklanan bazı farklılıkların da olacağı muhak­
kaktır. (Satın alma. üretim, satış vb.) Bunların yerine, yavru şirket­

lerin çeşitli sorunlarını çözmeye yönelik «Hizmet Bölümleri" yer al·
maktadır.

ŞEKIL 3. Turızm Ağırlıklı Eşya Pazarlayan Bir Örgütün Matrls Ya­
pıda Holdingleşmesi

YöNETIM KURULU

KAYNAK ALPAY Güven, «Holding Yönetimine Gelince". S. 147.
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ŞEKiL 4. Araba imalatı ve Pazarlarnası Yapan Bir Örqütürı Matris
Yapıda Holdlnqleşrnesl
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KAYNAK: ALPAY Güven, «Holding Yönetimine Gelince», S. 158.
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ŞEKiL 5. Elektronik Sistemler ve Techlzat imal Eden ve Pazarlayan
Bir Örgütün Matris Yapıda Holdingleşmesi
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KAYNAK: ALPAY Güven, «Holding Yönetimine Gelince», S. 162.

Holdlrıq şirketinin iç yapısına örnek olarak Şekil 6 gösterilebilir.
Şekil'de yer aldığı gibi, holdinglerin bünyyesinde çeşitli hizmet bö­
lümleri yer almaktadır. Holdingler, bu bölümler ile yavru şirketlere

çeşitli hizmetler götürürler.

Diğer normal işletmelerde yer alan teşebbüs fonksiyonları hol­
dingler için de qeçerlidlr. Bunlar;

a. Tedarik ve üretim,

b. Araştırma ve geliştirme,

c. Finansman,

d. Pazarlama ve dağıtım,

e. Teşebbüs içi ve dışı ilişkiler.

Bunlara, yatırım kararı verme ve yatırım yapma fonksiyonların­

da ekleneblllr, Holding, bu fonksiyonları. sadece kendi iç faaliyetleri
için değil, yavru şirketleri için de gerçekleştirir. Zaten asıl yapılaş­

manın gereği de budur.
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ŞEKIL 6. Holding Şirketin Organizasyonu

YÖNETiMKURULU
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KAYNAK: ALTUG Osman, «Holding Şirketlerde Muhasebe Düzeni»
S: 31.
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2. YAVRU ŞiRKETLERlE ilişKiLER

«Bir holding yapısı ele alındığında, yavru şirket ana şirket ara­
sındaki ilişkiler açısından oldukça karışık bir yönetim ağı söz konu­
sudur. Şekil 7'de de görüleceği üzere, yavru şirket yöneticisi A, bu
matris ağında B,G,D ve E'den oluşan ana şirketin fonksiyon bazın­

daki koordinatörlerine bağlıdır. Bu yöneticiler ana şirket ile yavru
şirket arasındaıki bilgi- karar ve kaynak akımını düzenlerler. Bu iliş­

kinin en tepe noktasında bulunan M ana şirketin genel koordinatörü
ve tepe yöneticisidir. Bu yapısal ve süreçsel ilişkide tepe noktasın­

daki kişi matrlsln dışında yer alır. Ancak, yine de matrls ilişkiler

onun denetim, gözetim ve desteğiyle başarılı olabilir. Sahip olduğu

yetki ve sorumluluklar açısından ilişkide olduğu diğer yöneticilerle
demokratik sayılabilecek bir eşgüdüm içinde olmasına karşın yetki­
lerini kimseyle paylaşmaz. Geleneksel bir organizasyonun yöneticisi
hüviyetini de taştysblllr. Ancak, son zamanlarda tepe yöneticisinin
de bu ağın bir parçası gibi hareket etmeye başladığı görülmektedir.
Tüm politikalar ve stratejiler tepe yöneticisinin çevresinde oluşur ve
onun altındaki matris yöneticilerinden başlayarak yavru şirketlere ka­
dar inen uyqulama ve iş akışını yönlerıdlrlr. Matris yöneticiler ise
kendi konularına giren stratejilerin uygulanmasında eşit güce sa­
hiptirler Bu eşit yetkiler kendi aralarında olduğu kadar onlara kısmen

bağlı olan yavru şirket yöneticisi olan A için de geçerlidir. Tepe yö­
neticisinin matris ile ilgili görevleri şöyle özetlenebilir:

a. Tepe yöneticisi matris düzeninin kurulmasında ve işlemesin­

de en son söz sahibi olan kişidir ve onun desteği olmaksızın

sistemin başarılı olması düşünülemez.

b. Tepe yöneticisi, matris yöneticileri ve yavru şirketler genel
müdürleri arasında çıkacak çelişkilerde arabulucu ya da ha­
kem rolü üstlenir.

c. Tepe yöneticisi tüm politika ve stratejilerin uygulamadaki ba­
şarıların en son değerlenmesini yaparak ana yönetim kurulu­
na ileten kişi durumundadır. Bu rolü ile yatay ve dikey bilgi
akışının ve kritik kararların merkezidir.

Bu ilişkiler içinde yer alan B,C,D ve E ise matris yöneticileri ola­
rak fonksiyon bazında koordinatör görevi görürler. Bunlar doğrudan

üst yöneticiye bağlıdırlar, ancak kendi altlarında görev gören yavru
şirket genel müdürleri ve yönetim kurulları ile tam ve doğrudan bir
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ŞEKiL 7. Tepe Yöneticisinin Matris ile ilgili Görevleri

KAYNAK: ALPAY Güven, «Holdinq Yönetimine Gelince», S. 78.

komuta yetkisine sahip değildirler. Bu koordinatörler fonksiyon, ürün
yada hizmet bazında g·örev görebilirler. Oysa, kendi fonksiyon alan­
larında görev gören yavru şirket fonksiyon müdürlerinin amiri duru­
mundadırlar. Bu özelllklerlyle kesin olarak matris dörtgeninin önemli
boyutlarını oluşturmaktadırlar. Çünkü, gücü diğer fonksiyon koordi­
natörleriyle paylaşmakta ve ayni kimselerden ve aşağıdan gelen bil­
gileri kendi ünitelerinde biçimlendirerek, üst yönetime i1etecek du-
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ruma getirmektedirler. Bu koordinatörlerin yetki ve sorumluluklarının

her zaman aynı olması beklenemez. Örgütün üretim ya da hizmet ör­
gütü olması, bazı fonksiyonların ön. plana çıkmasına yol açabilir. Ay­
rıca çevresel koşulların örgütün durumu açısından gerekli olan fonk­
siyona ilişkin koordinatörler daha aktlf ve yetkili duruma gelebilir­
ler.. (10).

Bilindiği gibi, örgütlerde yapılar fonksiyonların oluşturduğu sü­
reçler, karar mekanizmalarıyla oluşan stratejiler, bu sistemin ayrıl­

maz parçalarıdır. Parçaların blrbirlne bağlanması, yöneticinin davra­
nışsal özellikleri ve tercihleriyle mümkün olur. Yöneticinin bu özel­
liklerinin örgüt içindeki oluşurnlara uyumu zorunludur. Holdinglerde,
örgüt yapısı, matris düzeni içinde olacağına göre, yöneticInin rolü
de bu çerçeve içinde olmalıdır. Matris örgütlerde, etkin bir koordi­
nasyon için bu gerekli bir şarttır.

Yavru şirketlerin tamamının ayni bölgede yer almaması olağan

bir durumdur. Bu şekilde, bölgelerarası bır koordinasyon gündeme gel­
mektedir. Daha çok pazarlama ve yapı örgütlerinde ortaya çıkan bu
durum uzmanların merkezde değil, işin görüldüğü yerlerde etkin ola­
bileceklerini göstermiştir. Fonksiyonların merkezden çok uzakta, böl­
gesel şartlara bağlı olarak, işin gereğine göre yapılması gereklidir.
Karar merkezleri de bu şekilde işin yapılacağı yerlerde oluşacaktır.

Ana holding yapısından ayrı karar merkezlerinin oluşması, profesyo­
nel grupların gücünü arttıracak, yaratıcılık artacaktır.

Tepe yöneticiler, yavru şirketi hem bağımsız olarak değerlendir­

meli, hem de bütünün bir parçası olarak qörmelldlrler. Yavru şirket

yöneticileri her ne kadar bir finansmanın tepe yöneticisi durumunda
iseler de, ana holdingle ilişkileri nedeniyle bağımsız bir şirket yöne­
ticisi gibi hareket edemezler. Bu nedenle, holding içindeki şirket yö­
neticileri «çok yönlü ilişkiler ağı .. içinde matris yönetimin yapı taş­

larından birisidir, böylece de dikey ve yatay boyutlar içinde yetkisi
kadar etkileme gücü de kullanarak iş görmek durumundadır. Ancak,
yavru şirket yöneticilerinin sadece kendi şirketlerini düşünmeleri, ba­
ğımsız fonksiyonel gruplar gibi çalışmaları, holding üst yönetimiyle
gereken şekilde uyum içinde olmamaları, ana holding tepe yöneti­
cisinin sorunlara doğrudan müdahale ile çözüm arama işlevini be­
raberinde getirir. Yavru şirketgenel müdürlerinin, hem holding tepe
yöneticisi, hem de diğer yavru şirketler genel müdürleri ile sürekli
koordinasyon içinde olmaları gereklidir. Yavru şirketgenel müdürleri,
kendi aralarında sağladıkları koordinasyon ile, birçok sorunu holdinge
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aksettirmeden çözme imkanı bulurlar. Genel müdürleri, bir anlamda
proje drektörleri olarak düşünmek mümkündür. Bu şekilde, yavru
şirket yönetiminde kişisel ilişkilerin önemi ortaya çıkmaktadır. Za­
man alıcı olmakla birlikte, takım ruhunun oluşması gerekli ve fay­
dalıdır.

ŞEKiL 8. Holdinglerde, Yavru Şirket Foniksiyon Müdürleri için Çift
Başlı/ık Durumu

HOLDING [> GENEL KOORDINATöR

cı::

~
.el GENEL'MÜDÜR 1.'/ II GENEL MODÜR
(i)< II
;:ı ..

~
~
~

KAYNAK: ALPAY Güven, «Holding Yönetimine Gelince», S. 99.
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Yavru şinket fonksiyon yöneticileri, holdingden kaynaklanan bir
çift başlılık durumu içindedirler. Şekil B'de g.örüldüğü gibi, kendi ge­
nel müdürlerine ilave olarak holdlrıqln ilgili koordinatörü ile de ilişki

içindedir. Bu çek karmaşık çift bashlık ilişkisi, bir çok sorunu da be­
raberinde getirir. Holdingden çelişkili bir talep olmadığı sürece so­
run çıkmaz. Aksi durumda, yavru şirket genel müdürü ile ilgili hol­
ding koordinatörünün ortak bir sonuca varmaları gereklidir (11).

Tüm çalışanlar açısından ise, hem personeli işe alma, gelişme

süresince ilgili yöntemler, hem de davranışsal özellikleraçısından,

matris yönetimin gerektirdiği değişimler söz konusu olacaktır. Mat­
rls düşünce, kişinin gelişmesinde, başarısında ve insan ilişkileri ye­
teneğinin artmasında önemli katkılarda bulunur. Kişilerin yönlendi­
rilmesinde dışsal değil, içsel yöntemler kullanılmalıdır. Çünkü, kişi­

ler kendi istekleriyle verimli olma uğraşı içindedirler. Sürekli yara­
tıcılık bekleyen ortam nedeniyle, gerilimli bir düzende çalışılmakta­

dır. Verimli çalışma düzeni, insiyatifin çalışanda bırakılması ile sağ­

lanabilir. Başarı da mutlaka uygun bir ödül sistemine bağlanmaııdır.

Bu tür çalışma, geleneksel örgüt yapısına nazaran, daha çok insan
ilişkisinide gerektirir.

Matris yönetim çerçevesinde, yavru şirketler açısından bir di­
ğer önemli husus, amaçların en alt birimlere kadar doğru şekilde in­
dirgenmesi ve koordinasyon sağlanmasıdır. Amaçlar hiyerarşisinin

sağlanması ile hedefler en alta kadar aktanlmalıdır (Şekil 9). Takim dü­
şüncesi ile sağlanabilecek bu durum açık diyalog ve ortak karar me­
kanizmalarının işlevinin önemini ortaya çıkarmaktadır (12).

ŞEKiL 9. Holdinglerde Amaçlar Hiyerarşisi

KAYNAK: ALPAY Güven, «Holding Yönetimine Gelince", S. 105.
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iV. HOLDiNGLERiN YARAR VE ZARARLARI

A. YARARLAH

Holding şirketlerinin sağladığı yararları iıki açıdan ele alabiliriz.
Toplumsal yönden, Sermayedar ve Teşebbüs yönünden.

Toplumsal yönden, holding şirketler, büyük teşebbüsler oluştu­

rarak, sermaye piyasasının gelişmesine hizmet ederek, modern tek­
nikleri ve lşletmeclllk esaslarını uygulayarak topluma yarar sağlar­

lar. Modern teknikler, maliyetleri düşüreceğinden toplum için, ya­
bancı ülkelerle yapılacak müşterek çalışmalar nedeniyle olan tekno­
loji transferleri sonucu ülke ekonomisi için fayda söz konusudur.

Sermayedar ve Teşebbüs yönünden ise, faydalar şunlardır:

a. Holding yapısı, diğer şirketler üzerinde etken olmada. şirket­

ler arası birleşimler kurmada ve büyümede avantaj sağlar.

b. iştirakler üzerinde daha etken kontrol kurmayı sağlar.

c. Mevcut sermaye ile daha fazla sayıda şirket'te denetim ve
bunun sonucu olarak yatırılan sermaye üzerinden daha fazla
kar elde edilmesini sağlar. (Yavru şirketlerde sermaye geniş

bir kitleye dağıtılarak, az bir sermaye ile kontrol sağlanabilir.)

d. iştiraklere yapılan hizmetler karşılığı ilave kar sağlanır.

e. Çeşitli verqllerden muafiyetler sağlar.

f. Çeşitli iş sahalarındaki şirketler nedeniyle risk faktörünü en
aza indirir.

g. Çeşitli şirketlerin mühendislik, inşaat vb. hizmetlerinin müş­

. terek yürütülmesi sonucu avantaj sağlar. Ayni şekilde, şirket­

ler için toplu alımlar sonucu daha ekonomik maliyetler elde
edilebilir.

h. Holding kanalıyla, hisse senedisatışlarında güvence ve ko­
laylık sağlanır. iç ve dış kredi imkanları artar.

B. ZARARLAR

Holding şirketin kötüye kullanılması ve zararları aşağıdadır:

a. Yapısalolarak piramitleşme sonucu, bir kişi veya küçük bir
grubun, küçük bir sermaye ile, topluluk içindeki şirketlere

para yatırmış olan kişileri istismar etmeleri imkanı vardır.
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Örnek olarak, gerektiği şekilde amortisman ayırmamak. muha­
se'be oyunları ile karı fazla göstermek, yavru şirketlere veri­
len hizmetler karşılığında çok yüksek ücretler alarak holding
karını arttırmak. yavru şlrketlrı karını yüksek göstererek hak­
sız kazanç sağlamak, hisse senedi spekülasyorıunda bulun­
mak vb.

b. Varlıkların değerinin yüksek gösterilmesi ile haksız kazanç­
lar sağlanabilir.

e. Holding şirketlerinin karşılıklı olarak binbirlerinin sermayele­
rine iştirakl ile sermaye şişirilmesine yol açılabilir. Bu şe­

kilde, halka daha fazla hisse senedi satışı imkanı sağlana­

rak, karşılıksız satış yapılabilir.

d. Holding yapısı içinde yer alan şirketlerdeki azınlık hissesi
sahipleri hiç bir rol oynamıyacak duruma düsürüleblllr.
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