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PAY KAVRAMI

Anonim sirketlerin belirgin niteliklerinden biri ve belki de en basta geleni bir
sermaye sirketi olmasi ve bu sermayenin paylara boliinmiis olmasidir.! Pay
kavrami, anonim sirketlerde olduk¢ca Onemli bir kavram olarak karsimiza
cikmaktadir. Pay kavrami, anonim sirketin esas sermeyesini ifade eder sekilde
kullanilmaktadir. Ornegin 50.000 TL esas sermayeye sahip olan A anonim
sirketinin sermayesi 5000 esit paya bollinmiisse her bir pay, 5 TL lik ekonomik
deger ifade edecektir.

TTK m. 329 hiikmii geregince, anonim sirket, sermayesi belirli ve paylara
boliinmiis olan, bor¢lardan dolay1 yalniz malvarligiyla sorumlu bulunan sirkettir.
Anilan hiikiimden yola ¢ikildiginda pay, sirket esas sermayesinin belirli sayida
birim degere boliinmiis olan bir pargasini ifade eder.?

Anonim sirketlerin odak noktasini olusturan ve teknik bir kavram olan pay
kavrami dogru ve yerinde kullanilmalidir. Kavramin yanlhs anlasilmasi,
anlamlarmin kesin ve acgik olarak bilinmemesi, karisikliklara ve bilgi
kopukluklarina yol agabileceginden anonim sirket sisteminin kavranamamasi
sonucunu doguracaktir.’

TTK m. 476 hiikmii geregince, paylarin ya da senet ¢ikarilmissa pay senetlerinin
itibari degeri en az bir kurus olup, bu deger ancak en az birer kurus ve katlari
olarak yiikseltilebilecektir. Bu kurala aykir1 olarak cikarilan paylar gecersiz
olacak ve paylar1 ihra¢ edenler ise pay sahiplerine karsi miiteselsilen sorumlu
olacaklardir. Paylarin itibari degerleri ile ka¢ adet olduklar1 esas sozlesmede
gosterilmelidir. Paylarin itibari degerlerinde sonradan bir degisiklik yapilabilmesi
i¢in esas sdzlesmenin degistirilmesi gerekir.*

Anonim sirkette aslinda paylara boliinmiis olan sermaye degil haklar biitiiniidiir.
Anonim sirketin verdigi haklar1 bir biitlin olarak kabul edersek bu biitiinden ne
kadar adette par¢anin bagimsiz olarak yararlandirilmasi isteniyorsa, biitiin o kadar
birime boliinlir ve her birim biitiinden yararlanma hakkina sahip bir parcayi
olusturur. Boylece her pay digerinden bagimsiz olarak haklar vermekte ve
sermaye taahhiit borcu yiiklemektedir.®

1 Tekinalp (Poroy/Camoglu), p. 759

2 Tekinalp (Poroy/Camoglu), p.759

3 pulasl, Serh, s. 1157.

4YL tezi

5 Tekinalp (Poroy/Camoglu), p. 759, s. 403.



PAY SAHIPLIGI VE PAY SAHIPLIGININ KAZANILMASI

A) Aslen Kazanma

Aslen kazanma, daha 6nce bagkasina ait olmayan bir hakkin veya bagkasinin
miilkiyetinde olmayan bir malin miilkiyetinin kazanilmasidir.®

Yani miilkiyeti daha 6nce kimseye ait olmayan bir malin, bir kisi tarafindan ilk
kez miilkiyetinin kazanilmasi hali aslen kazanmadir. Anonim sirketlerde pay
sahipliginin ve pay sahipligi hakkinin kazanilmasi ise, yeni kurulan bir sirkette
pay sahibi olan birinin bu pay sahipligi hakkini kazanmasi yoluyla olabilir.

Anonim sirkette pay sahipligi sifatinin aslen kazanilmasi, sirketin kurulusunda
veya esas sermaye artinminda payimn taahhiidii veya kayitli sermaye sistemini
benimsemis olan sirketlerde yonetim kurulunca ihrag edilen pay senetlerini satin
alma yolu ile gergeklesir.’

TTK m. 335/1 hiikkmii geregince, anonim sirketin kurulusu, kurucularin kanuna
uygun olarak diizenlenmis bulunan, sermayenin tamamini1 6demeyi sartsiz taahhiit
ettikleri ve imzalarinin noterce onaylandig esas s6zlesmede, anonim sirket kurma
iradelerini aciklamalariyla meydana gelir. Kurulusun tescili sonunda anonim
sirket tiizel kisilik kazanir ve tiim kurucular, sirketin tim paylarii kendi
aralarinda aslen kazanmis olurlar.®

B) Devren Kazanma

Anonim sirket paymin, onceki pay sahibinden bagska bir sahsa gecmesi, devren
kazanmay1 ifade eder. Bu tiir kazanim, ya devreden ile devralan sahsin devir
hususunda anlagsmalar1 sonucu vaki olur veya taraflarin iradeleri disinda miras
intikali, cebri icra, mahkeme karari, esler arasindaki mal rejimi hiikiimleri ve 1skat
seklinde ortaya ¢ikar.®

Pay sahipligini devren kazanan kisi devirden sonra, payin beraberinde gelen tim
haklara da sahip olur. Bu haklara 6rnek olarak oy kullanma hakki, azinlik haklari
ve yonetim kurulu kararlarint dava etme hakki verilebilir. Devir ile birlikte yeni
pay sahibi, eski pay sahibinin sahip oldugu haklara sahip olur, eski malik ise bu
haklarin hi¢birinden artik faydalanamaz.

5 Bul
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Bir payin devren kazanilmasi yollar olarak pek ¢ok 6rnek vermek miimkiindiir.
Bunlardan bazilari su sekilde siralanabilir: Mahkeme karari ile kazanilmasi, miras
yoluyla kazanilmasi, s6zlesme ile kazanilmasi, icra yoluyla kazanilmasi ve aile
hukuku ile baglantil1 olarak eslerin mal rejimi sonucunda kazanilmasz.

PAYIN DEVREDILEBILIRLIiGi iLKESI

Anonim sirketlerde kural olarak, paylarin devredilebilirligi ilkesi mevcuttur. Bu
ilkeye gore kural olarak anonim sirketlerde paylar ve bunlara bagli pay senetleri
serbestce devredilebilir. Bu konuda herhangi bir sinirlama getirilemez.

Sirket paymin tasarruf sahipleri acisindan cazip bir yatinm yolu olarak
gortilebilmesi, bu paylarin serbestge, kolay ve hukuki olarak giivenli sayilacak bir
bicimde tedaviil edebilmeleri ve dolayisiyla kolay paraya cevrilebilir nitelikte
olmalarina baglidir.!° Bu ilke sadece ve sadece anonim sirkete 6zgii bir ilkedir.
Diger sirket tiirlerinde ve diger sermaye sirketi tiirii olan limited sirketlerde dahi
bu ilkeden bahsetmek miimkiin degildir. Limited, adi komandit ve kolektif
sirketlerde bu payin devredilebilmesi i¢in diger ortaklarin rizasinin alinmasi
gerekmektedir. Ancak anonim sirketlerde bu tiir bir kisitlama bulunmamaktadir.
Esas sozlesme ile getirilen ve ¢ok sinirli smirlamalar disinda anonim sirketin
paylarinin serbestce devredilebilirligi ilkesi mevcuttur.

PAY SENEDINE BAGLI PAYIN DEVRI

TTK m. 486/2 hitkmii geregince, paylar hamiline yazili ise yonetim kurulu pay
bedelinin tamaminin 6denmesi tarihinden itibaren {i¢ ay i¢inde pay senetlerini
bastirip pay sahiplerine dagitmak zorundadir. Pay senedi bastirilincaya kadar
ilmiihaber cikarilabilmekte ve ilmiihaberlere kiyas yoluyla nama yazili pay
senetlerine iligkin hiikiimler uygulanmaktadir. Ayrica azlik istemde bulunursa
nama yazili pay senetleri bastirilip tiim nama yazili pay senedi sahiplerine
dagitilmas1 gerekmektedir. 1

Pay, satim, trampa, miras, intifa, sufa, vefa, bagis gibi her tiirlii hukuki isleme
konu olabilir.*?

Senede baglanmis olup olmadigina bakilmaksizin her tiirlii hukuki isleme konu
olabilen pay, senede baglanmis ise, ¢ikarilan pay senetleri kiymetli evrak
niteligindedir.®

10 Necdet Uzel, Esas So6zlesmesel Baglam, istanbul, 2013, s. 32.
YL tezi

12 Cevik, s. 870

13 Tasdelen, s. 118



Senede bagli olup olmamasina gore kiymetli evrak; senede bagh kiymetli evrak
ve evraksiz (kaydi) kiymetli evrak olarak siniflandirilmaktadir. Pay senetleri,
senede baglh olarak ihra¢ edilebilecegi gibi senede baglanmaksizin elektronik
ortamda kayden de ihrag edilebilirler. SerPK m. 13/1 hiikmii geregince sermaye
piyasasi araclarindan biri olarak anonim sirket paylarinin, senede baglanmaksizin
elektronik ortamda kayden ihraci esastir. Elektronik ortamda senede
baglanmaksizin kayden ihra¢ edilen paylar evraksiz kiymetli evrak
niteligindedir.!*

A) HAMILINE YAZILI PAYIN DEVRI

TTK m. 484/1 hitkkmii geregince, pay senetleri nama veya hamile yazili olarak
cikarilabilmekte olup, ancak emre yazili olarak ¢ikarilamamaktadir.® Bir senedin
nama veya hamiline seklinde ayrima tabi tutulmasinin sebebi bu 2 tiir senedin
farkli tiirlerde devir sekillerine tabi olmasidir. Bu boliimde hamiline yazili pay
senetlerinin devri islenecek, asagida ise nama yazili pay senetlerinin devri konusu
1slenecektir.

Hamiline yazili senetler, kiymetli evrak niteliginde olup, metninden veya
seklinden hamili kim ise o kimsenin hak sahibi oldugu anlasilan kiymetli
evraklardir.® Hamiline yazili senetler TTK’nin m. 658 ile m. 669 hiikiimleri
arasinda diizenlenmis olup, bu hiikiimler, pay kavraminin niteligine aykir
diismedigi takdirde hamiline yazili pay senetleri hakkinda da uygulanir.’

Hamiline yazili pay senetlerinin metninde sahibinin ad1 ve soyadi yer almamakta,
bu senedi elinde bulunduran kisi, senedin maliki ve sirkette pay sahibi
sayillmaktadir.®® Anonim sirketin bu sekilde hamiline yazili pay senedi ihrag
edebilmesi veya nama yazili pay senetlerinin hamiline yazili pay senetlerine
cevrilmesi i¢in esas s0zlesmede bu yonde hiikiim olmasi gerekir. Eger esas
sozlesmede bu yonde hiikiim yoksa pay senetleri ancak nama yazili olarak
cikarilabilir.®®

Ayrica TTK m. 484/2 hiikkmii geregince, bedeli tamamen 6denmemis paylar i¢cin
hamiline yazili senet ¢ikarilmasi miimkiin degildir. Bu hiikkme aykir1 olarak

¥ Turanboy, s. 39

5 imregiin, Anonim, s. 361

16 Bztan F, s. 50.

17 Bztan F, s. 35.

18 Bastug, s. 324.

19 Halil Arslanli, “Anonim Sirkette Pay ve Pay Sahipligi”, (Pay Sahipligi), iUHFM, C.XXIll, S. 3-4, istanbul, 1958, s.
278.



cikarilan senetler hiikiimsiizdiir. Boyle bir senedi iyiniyetle dahi devralan kimse
pay sahipligini kazanamaz. Ciinkii iyiniyetin korunabilmesi i¢in her seyden 6nce
ortada gecerli olarak ¢ikarilmis bir senedin bulunmas1 gerekir. Buna gore gecersiz
sayilan senedi devralan iyiniyetli tiglincii kisi sadece anonim sirkete veya yonetim
kuruluna veya devredene karsi ugradigi zararlar igin tazminat davasi agabilir.?°

TTK madde 484 hiikmii de ayn1 sekildedir:
(1) Pay senetleri, hamiline veya nama yazilt olur.

(2) Bedelleri tamamen ddenmemis olan paylar icin hamiline yazili pay senetleri
ctkarilamaz. Bu hiikme aykiri olarak ¢ikarilanlar gecersizdir. lyiniyet
sahiplerinin tazminat haklari saklidir.

Ayrica TTK m. 490 hilkmii geregince nama yazili pay senetlerinin esas
sozlesmeye hiikiim konmak suretiyle devrinin kisitlanabilecegi diizenlemesi
karsisinda, hamiline yazili pay senetlerinin devrini diizenleyen TTK m. 489
hiikkmiinde, hamiline yazili pay senetlerinin devri icin aksine bir kayittan
bahsedilmediginden hamiline yazili pay senetlerinin devrinin yasaklanamayacagi
anlasilmaktadir.?!

Hamiline yazili pay senetlerinin, zilyetligin gecirilmesi ile devredilebilmeleri
sebebiyle tedaviil yetenegi yiiksektir. Boylece hamiline yazili pay senetlerinde,
pay sahipliginin kazanilmasi ve kaybedilmesi en yiiksek diizeyde kolaylasir. Bu
ozelligi dolayistyla hamiline yazili pay senetlerinin kimde bulundugu cogu kez
bilinmemektedir.?? Hamiline yazili pay senetlerinin devrinin anonim sirkete
bildirilmesine gerek olmadigi gibi pay defterine kayit edilmesine de liizum
yoktur.?

Hamiline yazili pay senetlerinin devri hamiline yazili senetlerin devri gibi
yalnizca zilyetligin devri yoluyla olur. Bunun disinda herhangi bir islem
yapilmasina gerek yoktur. Pay senedinin devri anlagsmasi yapmak ve bu anlasmay1
yazili yapmak taraflarin iradelerine kalmis bir durumdur. Yazili sézlesme yapma
zorunlulugu kanunda getirilmis degildir.

Hamiline yazili pay senetlerinin devrinin, zilyetligin gegirilmesi yoluyla
oldugunu soylemistir. Bilindigi iizere zilyetligin devri yollar bir ¢ok farkli sekilde

20 Akintiirk/Karaman, s. 259; Oguzman/Selici/Oktay, s. 101.
21 Sevi, s. 171.

22 Sevi, 5.159.

23 pulagli, Serh, s. 1450.



olabilir. Bunlara 6rnek olarak, teslim yoluyla devir, teslimsiz devir, hilkmen
teslim gibi yollar sayilabilir. Bu yollarin ayrintilarina bu yazida girilmeyecektir.

1) Hamiline Yazili Senetlerde Hak Sahipligi Ispat:

Hamiline yazili pay senedini elinde bulunduranlar, anonim sirket genel kurul
toplantisina katilma hakkini kullanabilmek i¢cin TTK m. 415/3 hiikmii geregince,
genel kurulun toplant1 giinlinden en ge¢ bir giin once bu senetlere zilyet
olduklarini ispatlayarak giris kart1 alirlar ve bu kartlar1 ibraz ederek genel kurul
toplantisina katilabilirler. Ancak, giris kartinin verilmesinden sonraki bir tarihte
hamiline yazili pay senedini devraldigini ispatlayan pay sahipleri de genel kurula
katilabilirler. Bu hiikkme gore, hamiline yazili bir pay senedinin zilyedi
bulundugunu ispat eden kimse sirkete karsi oy hakkini kullanmaya yetkilidir. Bir
baska deyisle, hamiline yazili pay senetlerinden dogan oy hakkinin
kullanilabilmesi i¢in senet lizerinde miilkiyet hakki aranmamis sadece pay
senetlerine zilyetlik yeterli sayilmistir. Zilyetlik karinesi nedeni ile hamiline yazili
pay senetlerine zilyet olan pay sahibi oy kullanmaya da yetkilidir?* Anonim
sirkette hamiline yazili pay senetlerinin zilyetliginin ispati, kisinin maddi anlamda
hak sahipligini degil, sekli anlamda genel kurulda oy kullanacak kisilerin sirket
tarafindan teshisine yoneliktir.?®

B) NAMA YAZILI PAYIN DEVRI

onim sirket pay senetlerinin, TTK m. 645 hiikkmiinde yer alan, i¢erdikleri hak
senetten ayr1 ileri siirlilemeyecegi kurali karsisinda, kiymetli evrak sayildiklari
ogretide kabul gérmektedir.?® Nama yazili pay senetlerinin devri TTK m. 490
hiikkmiinde diizenlenmis olup, bu hiikmiin kenar basliginda ve birinci fikra
hiikmiinde her ne kadar nama yazili pay kavrami yer aliyorsa da, nama yazili pay
senetlerinin devri diizenlemektedir. TTK m. 490 hiikkmii geregince, nama yazili
pay senetlerinin hukuki islemle devri, ciro edilmis nama yazili pay senedinin
zilyetliginin devralana gecirilmesiyle yapilabilir. Bir bagka deyisle, nama yazili
pay senetleri, ciro ve zilyetliginin gecirilmesi ile devredilmektedir. Ote yandan
TTK m. 647 hikkmii geregince, ciro, yalnizca emre yazili senetlere 6zgii devir yolu
iken TTK m. 490 hiitkmiindeki 6zel diizenleme ile nama yazili pay senetlerinin de
devir tiirii haline gelmistir. Bu durumda TTK m. 484 hiikmii geregince, anonim
sirketler tarafindan ¢ikarilacak pay senetleri hamiline veya nama yazili olabilecegi
kurali karsisinda, nama yazili pay senetlerinin devrinin, ciro edilmis senedin
zilyetliginin devralana ge¢irilmesi ile olacagini diizenleyen TTK m. 490 hiikmii,

24 Mustafa Ceker, Anonim Ortaklikta Oy Hakki ve Kullaniimasi, Ankara, 2000, s. 253.

25 Ceker, s. 253.

26 pylagli, Serh, s. 1445; Sevi, s. 173; Tekinalp, Baglam, s. 4; Tekinalp (Poroy/Camoglu), p. 1128, s. 581; Arslanl,
Anonim, s. 176.



nama yazili pay senetlerinin hangi tiir senetlerden sayilacagini, 6gretide tartismali
hale getirmistir.?’

Ogretide kabul edilen goriise gore her ne kadar kanunda bu pay senetlerinin nama
yazili pay senedi olduklar1 sdylense de devir sekilleri agisindan, emre yazili
senetlerden farklarinin olmamasi sebebiyle bu senetlerin emre yazili senetlerin
tabi olduklar1 kanuni diizenlemelere tabi olmasi gerekmektedir. Ayrica bu
senetlerin emre yazili senet olarak kabul gérmeleri gerekmektedir. Clinkii devir
sekilleri acisindan emre yazili senetler gibi ciro ve zilyetligin gecirilmesi ile devir
saglanmaktadir.

Peki ama madem bu pay senetlerini biz emre yazili senet olarak kabul edecegiz
Oyleyse neden kanun koyucu bu senetlere nama yazili pay senetleri ismini
vermistir. Bunun sebebi 0gretide kabul edildigi lizere su sekilde agiklanabilir:
Kanunen kiymetli evrak niteliginde olan nama yazili pay senetlerinde “nama”
ibaresi TTK’da bilingli olarak kullanilmistir. Dolayisiyla kanunun bu senetlere
nama yazili pay senedi ismini vermis olmasinin sebebi, bu senedi devralan
kisilerin esas sozlesme ve pay defteri ile iligki kurmalarim1 saglamak ve ayni
zamanda i1lk malikin adini igeren ve ciro ile kolay ve giivenilir devir saglayan bir
kiymetli evrak olusturmaktir. Senette ilk malikin adinin bulunmasi, senedi
sonradan devralacak kisileri uyaracak ve senedi devralmanin pay sahibi sifatinin
kazanilmasina yetmedigini ayni zamanda pay defterine kayitin da gerektigini
hatirlatacaktir.?®

Nama yazili pay senetleri de serbestge devredilebilir. Nitekim TTK madde 490
hiikmii de su sekildedir:

(1) Kanunda veya esas sozlesmede aksi ongériilmedikce, nama yazili paylar,
herhangi bir sinirlandirmaya bagli olmaksizin devredilebilirler.

(2) Hukuki iglemle devir, ciro edilmis nama yazili pay senedinin zilyetliginin
devralana gegirilmesiyle yapilabilir.

Nama yazil1 pay senetleri agisindan ciro kavramindan, pay senedinden dogan
haklar1 baskasina devretmek amaciyla pay sahibinin yaziyla tespit ve imzasiyla
teyit ettii bir irade beyan anlasilmaktadir.?® Gergekten de ciro islemi ile pay
senedini elinde bulunduran ve ayni zamanda hak sahibi, ciro islemi ile pay
senedinin devrini saglamaktadir.

27 Kemal Arar, Kara Ticareti:Sirketler Hukuku, Ankara, 1952, s. 238; Pulasli, s. 1451; Arslanli, Anonim, s. 181;
Tekinalp (Poroy/Camoglu), p. 1128, s. 581; Sevi, s. 178.; Tekinay, s. 134.

28 Sevjij, s. 189.

2% poroy/Tekinalp, s. 189.



TTK m. 683/1 hiikkmii geregince ciro beyani, pay senedinin veya pay senedinin
dolmas: iizerine pay senedine eklenecek alonj isimli kagidin iizerine yapilmasi
gereken yazili bir beyandir. Ciro ne sekilde olursa olsun mutlaka pay sahibi
tarafindan imzalanmas1 gerekir. Ciro serhi herhangi bir vasitayla yazilabilirse de
imzanin mutlaka el yaziyla olmasi gerekir. Imzanm burada asgari sekil sarti
oldugu sdylenebilir. Ciro beyaninin isim, tarih veya bedel icermesine gerek
yoktur. Ayni sekilde “emre” kelimesinin yazilmasi da aranmaz.

Nama Yazili Pay Devrinin Sinirlandirilmasi

Kanuna gore 2 tiir sinirlama ongoriilmiistiir. Bu sinirlamalar oncelikle kanuni
olabilir veya esas sozlesmeden kaynakli olabilir. Kanunumuz nama yazili pay
senedinin devrinde kanunen tek bir simirlama Olgiitii getirmistir. O da sudur:
Yukarida bahsedildigi lizere bedeli tamamen 6denmemis olmasina ragmen nama
yazili pay senetleri ¢ikarilabilir. Esas sermaye borcunun tamaminin 6denmemis
olmas1 halinde nama yazil1 senedin devri ile esas sermayeyi 6deme borcunun da
devralana gectigini belirtmistik. Bu tiir pay senetlerinin devrinde kanun bir
sinirlamaya gitmis ve s0yle demistir:

MADDE 491

(1) Bedeli tamamen 6denmemis nama yazili paylar, ancak gsirketin onayi ile
devrolunabilir;, megerki, devir, miras, mirasin paylasimi, esler arasindaki mal
rejimi hiikiimleri veya cebri icra yoluyla gergeklessin.

(2) Sirket, sadece, devralanin odeme yeterliligi stipheli ise ve sirketce istenen
teminat verilmemisse onay vermeyi reddedebilir.

Boylece bedeli tamamen odenmeyen paylarinin devrinin sirket tarafindan
reddedilebilecegi belirtilmistir. Sirket 6deme yeterliligi olmayan kisilerin
devralmasinin 6niine gegebilir.

Bir diger sinirlama ise esas sézlesme ile devrin sinirlanmasidir. TiirkTicaret
Kanunu’nun 492. maddesinde

(1) Esas sozlesme, nama yazili paylarin ancak gsirketin onayiyla
devredilebilecegini ongorebilir.

(2) Bu sinirlama intifa hakki kurulurken de gecerlidir.
(3) Sirket tasfiyeye girmisse devredilebilirlige iliskin sinirlamalar diiger.

Denilerek esas sozlesme ile pay devrinin sinirlandirilabilecegini belirtmistir. Eger
esas sO0zlesmede hiikiim varsa sirket pay senedinin devrinin sinirlandirabilecek ve
hatta yasaklayabilecektir.



C) CIPLAK PAYIN DEVRIi

TTK’da, senede baglanmamis (¢iplak) payin devri konusunda herhangi bir
diizenleme bulunmadigindan, pay ister hamiline ister nama yazili olsun senede
baglanmamis paylarin devrinde TBK’nin genel hiikiimlerinin uygulanacagi
ogretide kabul edilmektedir. Ancak payin serbest¢e devredilebilirli§ine getirilen
kanuni ve esas sozlesmesel sinirlamalar senede baglanmamis pay i¢inde gecerli
olacaktir. Esas sozlesmede baglam hiikmii yoksa ve senede baglanmamis payin
bedeli pay sahibi tarafindan tamamen 6denmisse, payin devri, TBK m. 183 vd.
hiikiimleri geregince alacagin temliki ¢ercevesinde, yazili bir temlik beyaninin
devralana verilmesi ile anonim sirketin onayina gerek olmaksizin yapilacaktir.

Senede baglanmamis payin bedeli pay sahibi tarafindan 6denmemis veya kismen
odenmis oldugu halde devredilecekse, bu durumda TBK m. 195 vd. hiikiimleri
geregince borcun iistlenilmesi uygulama alani bulacak ve senede baglanmamis
payin devri yazili sekilde ve ayrica sirketin onayi ile gerceklesebilecektir.

D) ILMUHABER DEVRIi

Anonim sirketlerde heniliz ¢ikarilmamis pay senetlerinin yerini tutmak {izere
diizenlenen senetlere ilmiihaber denir. Ilmiihaberler, pay senedinin yerini tutmak
amacityla bir ara devre i¢in ¢ikarildig1 i¢in gegici senet olarak da adlandirilirlar.
[Imiihaberler, pay senedi ¢ikarilincaya kadar pay sahipligini temsil ettikleri i¢in
pay sahiplerine pay senedine baglanmis tiim haklar1 saglar. 6762 sayili miilga
TTK doneminde ilmiihaberlerin nama yazili ve hamiline yazili olarak
diizenlenebilecegi kabul edilmekteydi. TTK ile birlikte ilmiihaberlerin hem
hukuki niteligi hem de devirlerine iliskin degisiklikler yapilarak TTK m. 486/2
hiikmii geregince, ilmiihaberlere kiyas yoluyla nama yazili pay senetlerine iliskin
hiikiimlerin uygulanacagr Ongoriilmiistiir. Buna gore artitk hamiline yazih
ilmiihaberler ¢ikarilamayacak, gerek hamiline yazili gerekse nama yazili pay
senetlerini temsilen ¢ikarilacak ilmiihaberler nama yazili nitelik tasiyacaktir. O
halde ilmiihaberlere de kiyas yoluyla nama yazili pay senetlerine iligskin hiikiimler
uygulanacak ve nama yazili pay senetlerinin devrine iligskin hiikiimler geregince
devredilebilecektir.

PAYIN REHNI

Rehin, uygulamada borglu tarafin borcunu ifa etmemesi (yerine getirmemesi),
kismen ya da kotii ifa etmesi hallerinde, alacakliya rehin hakkina konu degeri
paraya cevirerek, alacagini tahsil yetkisi veren smurli bir ayni haktir. Bunun
yaninda, rehne konu hak ya da malin paraya cevrilebilecek olmasi, bor¢lu taraf



tizerinde ifaya (borcunu yerine getirmeye) zorlayict yonde bir baski araci da
olmaktadir.

TMK kapsaminda hamiline yazili anonim sirket hisse senetlerinin rehni, hamiline
yazili krymetli evrakin rehnine iliskin TMK 956/1. maddesine gore yapilmaktadir.

Buna gore, hamiline yazili senetlerin rehni igin senetlerin, rehin alacaklisina
teslim edilmesi gerekmektedir. Dolayisiyla, hamiline yazili anonim sirket hisse
senetlerinin rehni igin senet zilyetliginin (burada zilyetlik; hisse senedini elinde
tutma, bulundurma anlamindadir.) gecirilmesi gerekli ve yeterlidir. Buna ek
olarak, senetler, zilyetligin gecirilmesine ilaveten yapilacak ciro ya da yazili devir
beyaniyla da rehnedilebilir.

Zilyetligin gecirilmesi gerekli ve yeterli oldugu i¢in baska herhangi sekli bir islem
yapilmasina gerek yoktur. Bunun yaninda, taraflar arasinda yazili bir s6zlesme
yapilmasi ya da rehin kaydinin senet iizerine yazilmasi rehnin ispati agisindan
onem arz etmektedir. Clinkii hamiline yazili hisse senetleri, {izerlerinde rehin
kayd1 yer almadan rehin alana devredilir ve rehin alan da bu senetleri 1yiniyetli
tiglincii bir kisiye devrederse, rehin veren miilkiyet hakkini {iglincii kisiye karsi
iler1 stiremez. Ancak hamiline yazili yazili hisse senetleri lizerinde rehin kaydi yer
alirsa, liciincii kisiler iy1 niyet iddiasinda bulunamayacaktir.

Hamiline yazili hisse senedi lizerinde rehin hakki kurulabilmesi i¢in rehin verenin
bu islemi yapmaya yetkili olmasi1 da sarttir. Ayrica, rehin alacaklisinin iyi niyetli
olmasi sartiyla, tasarruf yetkisine sahip olmayan {i¢iincii kisiden kazanacagi rehin
hakki da korunacaktir. Bununla birlikte, hamiline yazili hisse senetlerinin
rehninde, hisse senedi hak sahibinin elinden rizasi olmaksizin ¢ikmis olsa bile,
tyiniyetli rehin alanin bu iktisab1 korunacaktir.

Nama yazili hisselerin rehninde ise TMK’nin 955. ve 956/2. maddeleri giindeme
gelmektedir. Hisseler senede baglanmamigsa, rehin yazili rehin sézlesmesi ile
birlikte, bu haklarin devri i¢in 6ngoriilen sekle uyulmasi gerekmektedir. Onun i¢in
yazili bir rehin sozlesmesi, rehni kurar. Hisseler senede baglanmissa, rehnin
konulmasi birka¢ yoldan biri secgilerek yapilacaktir. Bunlardan ilki; rehnin, rehin
senedi ile kurulmasidir. Rehin beyanimi igeren yazili bir rehin sdzlesmesi
diizenlenmesi ve burada bor¢ belgesini olusturan nama yazili senetlerin
tizerlerinde higbir islem yapilmaksizin rehin alacaklisina teslimi gerekmektedir.
Diger yol; nama yazili senetlerin devir beyani ile rehnedilmesidir. Rehin beyani
senede veya ayr1 bir kagida yazilabilmektedir. Beyanin ayrica rehin veren
tarafindan imzalanmas1 da gerekmektedir. Rehin ayr1 bir kagida yazilmis ise,
yukarida anlatilan ilk yol uygulanarak, rehin kurulmus olacaktir.



Yapilan rehin isleminin gegerli olmasi icin pay defterine kaydedilmesi,
alacaklinin menfaatinin oldugu durumlarda 6nem arz etmektedir. Bu sebeple

rehin, pay defterine kaydedilir.

Haklarin bu sekilde rehni, rehinli alacakliya rehin konusunu paraya g¢evirme
yetkisi vermektedir.

PAY SENEDININ HACZi

Haciz, belli miktarda para alacaginin 6denmesini saglamak i¢in, alacaklinin talebi
ile alacagi karsilayacak miktarda bor¢lunun mal ve haklarina icra dairesince
hukuken el konulmasidir. Haczin konusunu bor¢lunun devredilebilen ve iktisadi
deger tasiyan mal, hak ve alacaklar1 olusturmaktadir.

Alacakli borcunu 6demeyen borgluya kars1 Icra ve iflas Kanunu’na (IiK) gore
takip yoluna girigebilir. Alacakli icra dairesinden takip talebinde bulunur ve icra
dairesi de bor¢luya 6deme emri gonderir. Bor¢lu, 6deme emrinin kesinlesmesine
(6deme emrine siiresi iginde itiraz etmez veya 6deme emrine itiraz edip itirazin
hiikiimden diisiiriilmesi hali) ragmen borcunu 6demez ise alacaklinin talebi ile
icra dairesi tarafindan bor¢lunun borcuna yetecek miktarda mallari, hak veya
alacaklar1 haczedilir.

Kesinlesmis bir icra takibine konu olan belli miktarda para alacaginin 6denmesini
saglamak i¢in, alacaklinin talebi ile alacagi karsilayacak miktarda bor¢lunun mal
ve haklara icra dairesince hukuken el konulmasidir. Haczin yapilmis sayilmasi
icin kural olarak fiilen el koyma aranmaz. Ancak istisnai bazi durumlarda fiilen
el koyma aranmaktadir. Ornegin, kiymetli evrak, para, altin, giimiis ve diger
kiymetli seylerin haczedilmis sayilabilmesi i¢in fiilen el koyma aranir (IIK m. 88).
Bunlarin disinda tasinir mallarin haczi i¢in icra miidiirtiniin bunlara fiilen el
koymasi1 sart degildir. Haczi yapan memurun s6z konusu mallara hukuken el
koymasi yeterlidir. Bir bagka ifadeyle, icra memuru, haczettigi tasinir mallar
alacaklinin muvafakati ile ve istenildigi zaman verilmesi sartiyla muvakkaten
borglunun elinde birakmasi veya bir yediemine teslim etmesi yeterlidir (IIK m.
88). Iste bu yiizden haczin tanimimnda hukuken el koymaya yer verilmistir.

A) CIPLAK PAYIN HACZI

4949 sayili Kanun ile yapilan degisiklikten sonra IIK m. 94’e gore, anonim
sirketlerde paylar icin pay senedi veya pay ilmiihaberi ¢ikarilmamissa bor¢lunun
sirketteki pay1 icra dairesi tarafindan sirkete teblig olunarak haczedilecektir. Bu



haczin sirket pay defterine islenmesi zorunludur; ancak haciz sirket pay defterine
islenmemis olsa bile sirkete teblig tarihinde yapilmis sayilir. Haciz, icra dairesi
tarafindan tescil edilmek {izere Ticaret Siciline bildirilir. Bu durumda haczedilen
paylarin devri alacaklilarin haklarini ihlal ettigi oranda batildir. Haczedilen
paylarin satis1 tasinir mallarin satis usuliine tabidir. [IK m. 94°e gore haczedilecek
sirket hissesi senede baglanmamis olan sirket hisseleri, paylaridir. Bir baska
ifadeyle, sirket paylar1 senede baglanmissa (pay senedi veya ilmiihaber) s6z
konusu paylarin haczi IIK m. 88 uyarinca yapilir. Bu usiil de genel tasinir haczine
uygulanan hiikiimdiir.



