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Ozet: Bu calisma, milga 90 sayili KHK’nin yiirirlikten kalkmasi ve 6361 sayili Finansal Kiralama, Faktoring ve Finansman
Sirketleri Kanunu’nun vyirirlige girmesiyle holding sirketlerinin grup igi finansman faaliyetlerinde ortaya g¢ikan hukuki
paradoksu incelemektedir. 90 sayill KHK doneminde holdinglerin bagli ortakliklarina borg vermesi sug teskil etmezken, 6361
sayili Kanun ile izinsiz 6diing para verme eylemi, arizi de olsa cezai yaptirima baglanarak tefecilik sugu kapsamina alinmistir.

Holdinglerin temel kurulus amaci olan istirakler arasi fon yonetimi ve finansal koordinasyon islevleri, mevcut ceza mevzuati
ile gelisir hale gelmistir. Diger taraftan vergi mevzuati, emsaline uygun faiz tahakkukunu (adatlandirma) zorunlu kilarak bu
islemleri ticari bir gereklilik olarak kabul etmektedir. Vergi hukukunun "para faizsiz ev kirasiz olmaz" ilkesi ile ceza hukukunun
"izinsiz borg vermeyi sug sayan" yaklasimi arasindaki bu uyusmazlik, holding yapilariigin ciddi bir hukuki giivenlik sorunu teskil
etmektedir. Calisma kapsaminda, ticari hayatin dogal akigina aykiri olan bu karmasanin giderilmesi adina, holdinglerin grup
i¢i finansman faaliyetlerini su¢ kapsami digina ¢ikaracak bir yasal diizenleme yapilmasi gerekliligi onerilmektedir.

Anahtar Kelimeler: Holding sirketler, Borglanma Yasagi, Adat Hesabi

An Analysis of Intra-Group Financing in Holding Companies in Terms of Tax Law

Abstract: This study examines the legal paradox arising in the intra-group financing activities of holding companies following
the repeal of Decree Law No. 90 and the enactment of Law No. 6361 on Financial Leasing, Factoring, and Financing Companies.
While lending to subsidiaries by holding companies did not constitute an offense under Decree Law No. 90, Law No. 6361
criminalizes unauthorized lending, even if performed as an isolated transaction.

The fundamental corporate purpose of holding companies—managing funds and ensuring financial coordination among
affiliates—has become contradictory to current criminal statutes. Conversely, tax legislation necessitates the accrual of arm's
length interest (interest scales/adat) on such loans, treating them as a commercial necessity. The normative conflict between
the tax law principle that "loans cannot be interest-free" and the criminal law approach that "unauthorized lending is a crime"
creates a significant legal security issue for holding structures. This study concludes that a legislative amendment is essential
to exclude the intra-group financing activities of holding companies from the scope of criminal liability, thereby aligning the
legal framework with the practical realities of commercial life.

Key Words: Holding Companies, Prohibition on Lending, Calculation of Interest on Intercompany Loans.

Ancak Turk hukuk dizeninde, holdinglerin bu
1. GIRIS rasyonel finansman faaliyetleri; ticaret, vergi ve
ceza hukuku disiplinlerinin kesistigi noktada ciddi bir
catisma ile kusatilmistir. Ticaret hukuku, milga 90
saylll Odiing Para Verme Isleri Hakkinda Kanun
Hukmiinde Kararname (KHK, 1983) sonrasinda Tuirk
Ticaret Kanunu’nun (TTK’nun, 2011) 358 ve 395’inci
maddeleriyle sermayenin korunmasi ilkesi uyarinca
sirketlerin borglanma gereksinimlerini kisitlarken;
vergi hukuku, Kurumlar Vergisi Kanunu'nun
(KVK’'nun, 2006) 13’lnci maddesi kapsamindaki
emsallere uygunluk ilkesi geregi grup ici
borglanmalari  bir finansman hizmeti olarak
nitelendirmekte ve piyasa rayicine uygun bir faiz
(adat) tahakkukunu zorunlu kilmaktadir. Ote
yandan, 6361 sayili Finansal Kiralama, Faktoring,
Finansman ve Tasarruf Finansman Sirketleri Kanunu

Modern ekonomi sisteminde holdingler,
Anayasa’nin 48’inci maddesinde glvence altina
alinan girisim 6zgirligu cercevesinde, sermayenin
tek merkezden yoénetildigi en verimli organizasyon
modellerinden birini olusturmaktadir. Holding
yapilari; hukuken bagimsiz ancak ekonomik olarak
bltinlik arz eden grup sirketlerini ortak bir stratejik
vizyonda birlestirerek islem maliyetlerini diistirmeyi
ve kolektif bir finansal direng olusturmayi amaglar.
Bu organizasyonel yapinin temel dayanagi, grubun
likidite ihtiyacini dis kaynaklara basvurmadan, kendi
ic fon fazlasiyla karsilamasini saglayan i¢ finansman
mekanizmasidir.

* Bu ¢alisma; 16-17 Mart 2024 tarihlerinde ¢evrimici diizenlenen XXI. IBANESS Congress Series on Economics, Business and
Management - Plovdiv / Bulgaria Kongresi’nde sozIii sunulan ve kongre kitapgiginda 6zeti yayimlanan “Holding Sirketlerin
iligkili Kisilerine Borglanma Yasaginin Degerlendirilmesi” isimli bildirinin genisletilmis halidir.
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(2012) sonrasi holding ici borglanmalara dair agik
istisnanin kalkmasiyla birlikte, faizli bor¢ verme
islemleri Turk Ceza Kanunu’nun (2004) 241’inci
maddesi kapsaminda tefecilik suglamasiyla karsi
karsiya kalma riskini dogurmustur.

Bu durum, holdingleri faiz tahakkuk ettirerek ceza
hukuku riski Ustlenmek ile faizsiz islem yaparak
vergisel yaptirrmlarina maruz kalmak arasinda
hukuki bir gikmaza striklemektedir. S6z konusu ¢ok
yonli ¢catisma, yalnizca bir uyum meselesi degil; ayni
zamanda hukuki giivenlik, olgulilik ve mali gic gibi
temel hukuk ilkelerinin agik bir ihlali 6zelligi
tagimaktadir. Bu c¢alisma, grup ici borglanma
sureglerindeki hukuki uyusmazhklari vergi hukuku
ilkeleri ekseninde inceleyerek, mevcut
uygulamalarin holding yapilarinin isleyisi ve hukuk
glvenligi Uzerindeki olumsuz etkilerini ortaya
koymayi amaglamaktadir.

2. KAVRAMSAL CERCEVE: HOLDING
2.1. Tanim

Holding sirketi, temel olarak, baska sirketlerin hisse
senetlerinin kontrol edici oranini elde tutarak, bu
sirketler Gzerinde yodnetim ve kontrol yetkisini
kullanan ana sirket olarak tanimlanabilir. Turk Dil
Kurumu’na gore holding; ana ortakhk
(https://sozluk.gov.tr/, 01.11.2025) demektir.
Ulkemizde holding sirketlerin kapsama alindig
hukuki regiilasyonlarin  oldukga kisith oldugu
soylenebilir. Hatta, holding sirketler yoniinden
kanuni dayanak olusturan TTK’'nda bile holding
ibaresine sadece bir defa ve dolayli bicimde temas
edilmistir (Altas, 2018:142). TTK'nun 519’uncu
maddesinin 4’Uncl fikrasinda “... baslica amaci
baska isletmelere katilmaktan ibaret olan holding
sirketler ...” denilmek suretiyle holdinglere dair tek
hikim  dizenlenmistir.  TTK’nun  sdzkonusu
maddesindeki bu deyimi ise, holding isletmelerini
aciklamamakta bunlarin ikinci tertip yedek akge
ayiramayacaklarini dizenlemektedir (Aktas,
https://www.vergidunyasi.com.tr/arsiv/makaleler/
holdinglerin-vergilendirilmesi, 01.11.2025). Buna
gore holdinglerin amaci bagka sirketlere katilmak
olup bir sirketin diger birden fazla sirketle, bunlarin
yonetiminde etkin olabilecek bicimde katilinmasi
olarak belirlenmektedir (Ozalp, Saldiraner, Derekéy,
1990:38). Bu tanim dar bir tanim olarak kabul
edilmektedir (Akga, 1998:208). Holding sirketlerinin
baska sirketlere katildiklarinda kimi zaman ayrica
kendileri icin de Uretim yapmalari s6z konusu
olabilmektedir (Misli, 2022:184). Diger yandan
holdinglerin  kurulusu  Gumrik ve Ticaret
Bakanligi’'nin yetkisi kapsaminda izinle
kurulabilmektedir. Nitekim “Anonim ve Limited
Sirketlerin Sermayelerini Yeni Asgari Tutarlara
Yiikseltmelerine Ve Kurulusu Ve Esas Sézlesme
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Degisikligi  izne  Tabi  Anonim  Sirketlerin
Belirlenmesine lliskin Teblig”’nin (2012) 5’inci
maddesinde anonim sirket biciminde kurulan
holdinglerin kurulus  ve esas  sOzlesme
degisikliklerinde  Bakanligin  iznine gereksinim
oldugu hikmolunmustur. Tim bu belirlemelere
gore holdinglerin tlzel kisiliklerden olusan ve tek bir
merkezden karar alma ve yodnetme anlayisiyla
hareket eden sirketler bUtind oldugu ifade
edilebilir.

TTK’nun 195 ve devamindaki hikimler, bir sirketin
bagka bir sirket Uzerindeki hakimiyetini, kontrol
iliskisini duzenleyen sirketler toplulugu esasen
holdinglerden farklidirlar. ~ Sirketler toplulugu,
Ticaret Sicil Yénetmeligi'nin (2013) 105’inci maddesi
uyarinca bir ticaret sirketi ile buna dogrudan veya
dolayli olarak bagh bulunan en az iki ticaret
sirketinden meydana gelmektedir. Bu ¢ercevede, bir
ana sirkette (holding veya hakim sirket), bagl
sirketler ve istiraklerden olusan hiyerarsik bir yapi
soz konusudur. Holding sirketleri, istiraklerini
icgtdiisel olarak denetlemekte, koordinasyon,
planlama ve organizasyonel islemlerde
kullanmakta, iletisim ve haberlesme tesis edilmekte
ve bitceleme yapmaktadir. Boylece bir (ist yonetsel
yapi olusmaktadir (Veske, 2002:15).

2.2. Holdinglerin Vergisel Avantajlar

Holdinglere 6zgii bir vergisel diizenleme olmamakla
birlikte holdinglerin yapisi ve igerigi itibariyle bazi
vergisel diizenlemelerden yararlandiklar
goriilmektedir. Buna gore;

- KVK’nun 5’inci maddesinde yer alan istirak
kazanglari istisnasindan yararlanmaktadirlar. istirak
kazanglari istisnasi gifte vergilemeyi 6nlemek lzere
vergi mevzuatimizda yer alan bir diizenleme olup,
istirak edilen sirket blinyesinde vergisi ddenmis bir
kazancin dagitilmasi halinde dagitima bagl stopaj
yapilmamasi amaciyla ihdas edilmistir.

- Yine KVK’'nin 5’inci maddesinde belirtilen istirak
hisselerinin satis kazanci istisnasi hiikimleri holding
isletmeleri igin de gecerli bulunmaktadir. Buna gére
iki tam yil aktiflerinde bulundurulan istirak
hisselerinin satisindan dogan kazanglarin %50’si
istisna tutulmaktadir. Ayni kapsamda olmak Uzere
bu satislar Katma Deger Vergisi Kanunu’nun 17/4-r
bendi gereginde KDV’sinden istisna tutulmustur.

- KVK’nun 12'nci maddesi uyarinca kopri kredisi
olarak bilinen ve kurumlarin banka ve finans
kurumlarindan veyahut sermaye piyasa
oyuncularinda saglayarak birebir benzer sartlarla
kullandirilan borglar, o6rtilii sermayenin hesabi
kapsaminda vyapilan borglanma olarak kabul
edilmemektedir.
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3. PAY SAHIPLERININ SIRKETE BORGCLANMA
YASAGININ HOLDINGLERDEKi DURUMU

TTK’nun 358’inci maddesinde pay sahiplerinin,
sermayeye yonelik taahhitlerinden meydana gelen
vadesi dolan borglarinin yerine getirilmemesi ve
isletmelerin serbest yedek akgelerinden dogan
kazanglariyla geg¢mis vyillarin zararlarina donik
olmamasi durumunda isletmeye
borglanamayacaklari belirtilmistir. Kanun
koyucunun buradaki amaci, pay sahiplerinin,
sirketin nakit kaynaklarini, sirketin gikarlari disinda,
kisisel finansman ihtiyaclari icin kullanmasini
engellemek ve sirket alacaklilarinin korunmasini
saglamaktir. Bir baska ifade ile ilgili kanun hiilkmuyle
uygulamada hemen hemen tim sirketlerde yaygin
olarak kullanilan ve fatura dizenlenmemek
suretiyle mal alim-satimlarinin saklanmasi, kasa
aciklarinin veya fazlalarinin kapatiimasi ile ortili
kazancin transferi gibi farkhh gayelere yoénelen
“ortaklardan alacaklar/borglar hesabi”
uygulamasinin ortadan kaldirilmasi hedeflenmistir
(Ceker, 2012:660). Diger taraftan TTK'nun 395’inci
maddesinin ikinci fikrasi ¢ercevesinde pay sahibi
bulunmayan idare kurulu Uyelerinin, bunlarin
yakinlari ile baglanti  oldugu diger kisilerin;
sirketlere  ve dolayll  olarak  holdinglere
borglanamayacaklari belirlenmistir.

Ancak, bu diizenleme holding yapilarinda ciddi ve
beklenmeyen uygulama sorunlari dogurmaktadir.
Holdinglerde, borglanan pay sahibi genellikle, bagli
sirketin hisselerinin tamamina veya c¢ogunluguna
sahip olan ana sirket veya hakim sirkettir. Hakim
sirketin, bagl sirketten borg¢ almasi, cogu zaman
kisisel bir ihtiyagtan degil, grubun i¢ finansman
gereksiniminin ve merkezi nakit yonetiminin bir
parcasi olarak gerceklesmektedir. Holdinglerin
varlik sebepleriyle ¢elisen bu yasak dizenleme
esasen piyasa kosullarinda yasanilan kayit disi
faaliyetlere engel olmak amacini gitmektedir. Bir
baska ifade ile bu yasagin temelinde, yonetim
gliciini elinde bulunduran kisilerin bu glci kotlye
kullanarak sirket kaynaklarini kendi menfaatlerine
aktarmasini dnlemek yatmaktadir. Fakat kayit disi
faaliyetlerle sirket tlzel kisilikleri ile ortaklar
arasinda hukuki farkhlik oldugu gergegi tam olarak
onlenememekte, dahasi ihdas edilen yasagin
ihlaline yonelik ceza hiakimleri karsisinda hukuki
yaptirimlar ortaya cikabilmektedir.

4. VERGI HUKUKU BOYUTU

Bor¢lanma yoluyla sunulan finansman hizmetinin
bir kazang unsuru oldugundan bahisle
vergilendirme yapilmasi  kac¢inilmazdir.  Vergi
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hukukunda faaliyetlerin yasa disi olmasi vergiyi
doguran olayin gerceklesmesini
engellememektedir. Nitekim 213 sayilh Vergi Usul
Kanunu’nun (VUK’un) 9’uncu maddesiyle vergiyi
doguran olaylarin yasalarla yasaklanmis olmasinin
mikellefiyeti ve vergisel sorumlulugu ortadan
kaldirmadigi agikga hiikme baglanmistir.

4.1. Matrahinin Korunmasi, Ortiilii Kazang Dagitimi
ve Ekonomik Yaklasim ilkesi

Vergi hukukunun holdingler ve sirketler topluluguna
yaklasiminin  temelinde,  “vergi  matrahinin
korunmasi” ilkesi yatmaktadir. Bir baska ifade ile
vergiyi doguran olayin gergek igeriginin tespiti igin
ihdas edilen muesseselerden biri de ortiili kazang
dagitiminin  engellenmesidir. Bir vergi glvenlik
kurumu olarak uygulanan ve transfer
fiyatlandirmasi yoluyla ortili kazang dagitiminin
giderilmesine donik hiikiimler igeren o6rtali kazang
dagitimi; iligkili kisilerle Gglincl kisiler arasinda bir
farklilik olmadiginin da gegerli oldugu kuralini
benimsemistir. Buradaki temel kavram ise
emsallere uygunluk kavramidir (Arslan, 2020:333).
Emsallere uygunluk ilkesi ile iliskili kisi kavramlari
KVK’'nun 13’lnci maddesinde dizenlenmistir.
Buradaki tanima istinaden iliskili kisi; tesebblstn
ortakhk yapisinda yer alanlari, bu ortaklarin temas
halinde oldugu kisi ve kurumlari ya da idari ve mali
acidan  sirketin  etkisi  altinda  bulunanlari
belirtmektedir. Emsal bedel uygulamasi ise; soz
konusu taraflarin mal ve hizmet alim-satimlarinda
belirledikleri tutarlarin, tamamen Gclinct taraflar
arasinda objektif piyasa kosullarinda olusacak fiyat
dizeyiyle ortlismesi demektir.

Grup i¢i borglanmada faizsiz veya piyasa kosullarinin
altinda (dusuk) faizli kredi vermek, borg veren
sirketin karini (ve dolayisiyla vergi matrahini) suni
olarak azaltarak, bu degeri faiz geliri olarak
gostermeden borg alan sirkete aktarmasi olasiligi
s0z konusudur. Vergi idaresi, bu tiir islemleri siki bir
denetime tabi tutmakta, 6zellikle vergi incelemeleri
yoluyla bu tiir matrah aginmalarinin 6niine gegmeye
¢alismaktadir.

Bu denetimin dayanagi, ayni zamanda “ekonomik
yaklasim ilkesi”dir. Bu ilke, vergilendirmede hukuki
bicimden ziyade, islemin ekonomik 6ziine ve gergek
amacina bakilmasi gerektigini ifade eder. Bir baska
deyisle hukuk kurallarinin uygulanmasinda olgularin
ekonomik acgidan dikkate alinmasini (Gokgay,
2018:13) icermektedir. Dolayisiyla, grup ici faizsiz
bir borg, hukuki sekli itibariyla “6diing s6zlesmesi”
olsa da, ekonomik 0zl itibariyla vergi idaresi
tarafindan bir “6rtili  kazang¢ dagitimi” veya
“sermaye katkis” olarak nitelendirilebilir.
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Ancak, bu denetim faaliyetinin ve ekonomik
yaklasim ilkesinin uygulanmasinin, Anayasa’nin
2’'nci  maddesinde, idare hukukunun genel
ilkelerinde ve vergi hukukunun kendi ig ilkelerinde
yer alan hukuki giivenlik, olgtlulik, adalet, mali gl
ve gergeklik ilkeleri ile esglidim iginde ylrutilmesi
esastir. Idarenin takdir yetkisinin sinirsiz olmadigy,
bu temel ilkelerle c¢ergevelenmesi gerektigi
unutulmamalidir. idarenin ekonominin gerekleri ve
gerceklerine aykiri islem tesis etmesi
beklenmeyeceginden takdir yetkisinin ve emsallere
uygunluk ilkesi uyarinca tespit ettigi bedel ya da
fiyatlarin makul dizeyde olmasi mikelleflerce
beyan edilen matrahlarin denetimini de gergeklere
uyarlanmasini saglayacaktir.

4.2. Transfer Fiyatlandirmasi Yoluyla Ortiilii Kazang
Belirlemesi ve Emsallere Uygunluk ilkesi

Tirk vergi mevzuatinda grup ici islemlerin
denetiminin temel dayanagi, KVK'nun 13’lnci
maddesidir. Bu madde, iliskili kisilerle gergeklesen
islemlerde,  “emsallere  uygunluk ilkesi”nin
gerceklestiriimesini sart kosmaktadir. iliskili kisi
tanimi oldukga genistir (KVK m. 13/1) ve bir sirketin
dogrudan ya da dolayli bicimde digerinin idaresine,
murakabesine veya sermayesine katildigi tim
durumlari kapsamaktadir. Bu sebeple. holding
sirketlerinde yer alan diger tiim sirketler iligkili kisi
sayllmaktadir.

Mezkur kanun hikmi uyarinca, iligkili kisiler
arasinda vyapilan islemlerde, bagimsiz kisiler
arasinda uygulanacak fiyat, faiz orani veya Ulcrete
uyulmasi gerekir. Aksi halde, vergi idaresi, bu islemi
emsallere uygun hale getirecek sekilde diizelterek
vergi matrahini  yeniden tespit edebilir. Bu
dizenlemenin ayrintilart 1 Seri No.lu Transfer
Fiyatlandirmasi Yoluyla Ortllii Kazang Dagitimi
Hakkinda Genel Tebligi (GiB: 2007) ile
ayrintilandiriimistir.

Grup ici veya iliskili kisilerden borglanma, KVK’'nun
13’linci maddesi uyarinca finansman hizmeti olarak
degerlendirilmektedir. Dolayisiyla, bu hizmetin
bedeli olan faiz oraninin da emsallere uygun olmasi
beklenmektedir. Emsallere uygunluk, iliskili kisilere
uygulanan fiyat ya da bedelin iliskili olmayan kisilere
uygulanan fiyat ya da bedelden farkli olmamasi
olarak tanimlanabilmektedir (Taskin, 2016:35). Eger
bulunursa oncelikle ic emsale bakilmakta,
bulunmamasi durumunda dis emsaller
arastirilmaktadir.

1104 Seri No’lu GVK Genel Tebligi'nin 08.07.1972 giinlu
Resmi Gazete’de yayimlandigi hususu Gelir idaresi
Baskanligi internet sitesinde belirtiimesine ragmen ayni
glnlii Resmi  Gazete’de anilan Genel Teblig
bulunmamaktadir. Ancak tebligin tam metni Gelir idaresi
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Vergiidaresi agisindan, grup ici faizsiz bor¢glanma, en
tipik ortilu kazang dagitimi yéontemlerinden biri
olarak kabul edilmektedir. idare, bor¢c veren
sirketin, bagimsiz bir piyasa aktorl olsaydi faiz talep
edecegini, ancak iligkili olmasi nedeniyle bu gelirden
vazgectigi varsayimindan hareket etmektedir. Bu
vazgecilen gelir, borg veren sirketin vergi matrahinin
eksik beyan edilmesi olarak degerlendirilmektedir.

Bu noktada, transfer fiyatlandirmasi kurallari
devreye girmektedir. islemin emsallerine uygun
bulunup bulunmadiginin saptanmasi igin 13’lnci
maddesi ile bu konudaki genel teblig hikumleri
birlikte  degerlendirildiginde su  yontemlerin
kullanilabilecegi gériilmektedir:

- Karsilastirilabilir fiyat yéntemi

- Maliyet arti yéntemi

- Yeniden satis fiyati yéntemi

- [slemsel Kar Yéntemleri
- Isleme dayali net kr marji yéntemi,
- Kér béliisiim yéntemi.

Finansal islemler icin en uygun yontemler genellikle
karsilastirilabilir fiyat yontemidir.

4.3. “Para Faizsiz Ev Kirasiz Olmaz” Varsayimi ve
Adat Uygulamasi

Tirk vergi denetim uygulamasinda sik¢a karsilasilan
bir yaklagim ise “para faizsiz ev kirasiz olmaz”
seklinde 6zetlenebilecek otomatik ve varsayimsal
bir yaklagim dizenlemesidir. Bu yaklagima gore,
iliskili kisiler arasinda faizsiz olarak verilen her borg,
otomatik bir ekonomik deger transferi (faiz) oldugu
varsayimiyla, vergi idaresi tarafindan “adat” yoluyla
dizeltmeye tabi tutulabilir. Bir baska deyisle
devamli surette bor¢ para verenler ikrazatgi
sayllarak finansman hizmeti sagladiklari ve bu
hizmetlerinin ~ faiz  geliri  olmaksizin  yerine
getirilemeyecegi anlayisi hakimdir. Bu anlayisla faiz
tahakkuku islemi  yapismaktadir ki  buna
adatlandirma ismi verilmektedir. Bu konuda
yayimlanan 104 Seri Numarali GVK Genel Tebligi'
olduk¢a eski olmakla birlikte halen yirirliktedir.
Buna gore

VUK 3’nct maddesiyle vergilendirmede vergiyi
doguran olayin gercek igeriginin temel oldugu,
gercege ulasmada yemin disinda her tirli delilin
kullanilabilecegi, bu noktada delil serbestisi
bulundugu, ispat ylkimliliginin de bunu iddia

Baskanligl internet sitesinde bulunmaktadir. Bkz.
https://www.gib.gov.tr/mevzuat/kanun/433/teblig/6874
,01.11.2025.
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edene ait oldugu hilkme baglanmistir. Bu kapsamda
mali idare, iliskili kisilerle yapilan borglanmalarda
emsallerine aykir bir faiz tahakkuku oldugunu ya da
herhangi bir faiz isletiimedigini tespit ederse
KVK’'nun 13’linci maddesine dayanilarak emsal
bedeli veya geliri varsayimsal olarak hesaplayip
vergi matrahina eklemektedir. Grup ig¢i faizsiz
borglanmalarinda, borcun tutari, vadesi ve mali
idarenin kabul ettigi bir referans faiz orani (6rnegin,
TCMB kisa vadeli avans faizi, mevduat faizi, Hazine
bonosu getirisi) kullanilarak, borg veren sirket igin
varsayimsal faiz geliri hesaplanmakta ve bu gelir
Uzerinden kurumlar vergisi tarhiyati 6nerilmektedir.
Dahasi  kurumlar yodnunden dagitilmis  kar
oldugundan bahisle Gelir Vergisi Kanunu’nun?
(GVK’'nun) 94’Ginci maddesince de kar dagitimi
stopaji da istenilmektedir.

4.4. Ortilli Sermaye Diizenlemeleri ve Vergisel
Etkileri

Sermayenin getirisi kar, bu kar da kurumlar vergisi
mukellefleri yoninden kurumlar vergisine tabi
tutulunca borglanmalarin kontrol altina alinmasi
blylik 6nem arz etmektedir (Koyuncu, 2005:3).
KVK’'nun 12'nci maddesi uyarinca bir sirketin
ortaklarindan ya da ortaklarla iliskili kisiler
tarafindan temin ettigi borglarin, 6z sermayesinin Ug¢
katini asan kismi  ortali sermaye olarak
nitelendirilmektedir. Bu diizenlemenin amaci,
ortaklarin, sirkete 6z sermaye yerine borg seklinde
kaynak saglayarak, bu borglar Gzerinden faiz
o6demesi yapmasi ve faizi gider olarak dikkate alarak
vergi matrahini asindirmasini dnlemektir. Ortiili
sermaye Uzerinden yiratilecek faizlerin kanunen
kabul edilmemesi tipki transfer fiyatlandirmasi
yoluyla ortuli kazang dagitimi gibi bir vergiye
yonelik koruma kurumu seklinde diizenlenmistir.

Ortili sermaye kapsamina giren borg tutar
Gzerinden hesaplanan faizler ile kur farklarinin, borg
alan sirket nezdinde vergi matrahindan gider olarak
indirilmesi kabul edilmez. Yani, bu faiz 6demeleri
sirketin karini azaltmaz ve dolayisiyla kurumlar
vergisi yoniinden matrah asinmasi séz konusu
olmaz.

Bu diizenleme, holding i¢i borglanmalar i¢in dnemli
bir sinirlama getirmektedir. Ozellikle kiiciik 6z
sermayeli ancak biylk yatirim ihtiyaci olan bagl
sirketler, holding veya diger grup sirketlerinden
yuksek tutarli borg aldiklarinda, bu borcun énemli
bir kismi ortili sermaye kapsamina girebilir ve
odenen faizler vergisel olarak faydasiz hale gelebilir.

2193 sayih Gelir Vergisi Kanunu, 06.01.1961 T. ve 10700
Sy. R.G.
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5. CEZA HUKUKU BOYUTU

Tirk Ceza Kanunu’nun (TCK'nun) 241’inci
maddesindeki tefecilik sugu, “ekonomik agidan zor
durumda, deneyimsizliginden veya kisilik
ozelliklerinden yararlanarak ya da aldatilarak,
kazang elde etmek maksadiyla ddiing para veren
veya bu amagla  kredi  agan kisiyi”
cezalandirmaktadir. TCK'nun 242’nci maddesi ise
tefecilik icin isyeri agma veya teskilat kurma halinde
cezayi agirlastirmaktadir.

Tefecilik sugu, gelir elde etmek maksadiyla
bagkalarina 6dung para verilerek meydana
gelmektedir. Milga 90 sayili KHK dizenlemesinden
farkh olarak yasakoyucu, eylemin streklilik arz
etmesini veya meslek haline getirilmesini sugun
olusumu igin sart kosmamistir. Yargitay ictihatlari da
bu lafzi yorumu destekleyerek, kazang¢ kastiyla
yapilan tek bir 6dling isleminin dahi sugun maddi
unsurunu tamamladigini kabul etmektedir (Yargitay
5. CD, 26.06.2013 T., E:2012/11969, K:2013/7253
saylh karari, Yargitay 5. CD, 15.02.2016 T.,
E:2013/17056, K:2016/1620 sayili karari, Yargitay
15. CD, 02.06.2020, E:2019/3692, K:2020/4119
sayili karari).

Sucun tlizel kisiler lehine islenmesi durumunda,
TCK’nun 20/2 ve 242. maddeleri uyarinca tizel
kisilere dogrudan hapis cezasi verilemese de faaliyet
izninin iptali ve miisadere gibi agir guvenlik
tedbirleri uygulanabilmektedir. Cezai sorumluluk ise
islemi gerceklestiren holding yoneticileri veya
yonetim kurulu Gyeleri gibi gergek Kkisilere
yuklenmektedir.

6. SONUC

Holding sirketleri, Turkiye ekonomisinin lokomotifi
ve kiiresel rekabetteki temsilcileri olarak, verimli ve
esnek bir sekilde faaliyet gosterebilmek igin ig
finansman mekanizmalarina biliyik o6lglide ihtiyag
duymaktadir. Grup i¢i bor¢lanma, bu mekanizmanin
bel kemigini olusturmaktadir. Ancak, Tark hukuk
sistemi, holdinglerin bu ekonomik gercekligini
tanimak ve dizenlemek yerine, onu dg farkh hukuk
dalinin  kesisim noktasinda sikistirarak iginden
cikilmaz bir c¢atisma, hukuki glvenlik krizi ve
olgulilik ilkelerinin igine itmistir.

Ticaret hukuku, klasik sermaye koruma kurallariyla
ic finansmanin 6ninl kesmekte; vergi hukuku, kati
“para faizsiz ev kirasiz olmaz” yaklasimini, otomatik
adat uygulamasi, ortiili sermaye ve finansman
hizmetinden bahisle KDV dizenlemeleriyle, fiili
olmayan gelirleri  vergilendirerek ve ¢ifte
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vergilendirme yaratarak bu ilkeleri zedelemekte;
ceza hukuku ise, 6361 sayili Kanun’daki belirsizlikle
holdingleri, vergi hukukunun gerektirdigi bir
davranistan dolayi dahi tefecilik sugu isleme riskiyle
karsi karsiya birakmaktadir. Milga 90 sayili KHK
kapsaminda sug¢ olmadigl acgik sekilde diizenlenen
holdinglerin iligkili kisilerine borg vermesinin dniine
gecilerek yeniden eski yasal diizenlemeye gecilmesi
bir zorunluluk olarak durmaktadir.
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