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GIRIiS

Ticari hayatta girisimci adi verilen bazi kimseler faaliyetlerini gergeklestirmek
amaciyla fona ihtiya¢ duymakta iken yatirimci adi verilen bazi kimseler de gelirlerinin
harcamalarindan fazla olmasi neticesinde fon fazlasi vermekte ve isbu fon fazlasini en

fazla gelir getirecek sekilde degerlendirmeyi amaglamaktadirlar.

Fon fazlasi verenler ile fon ihtiyacina sahip olanlar dolayli finansman yoluyla fon
aktarimi gercgeklestirmeleri miimkiindiir. Dolayli finansman yontemiyle fon ihtiyacinin
karsilandig1 piyasaya para piyasasi adi verilmekle birlikte burada bankalar araci roli
istlenmektedir. Nitekim fon talep edenlerin fon ihtiyaglarinin saglanmasi bakimindan ilk
yontem, dolayli finansman yoluyla fon arz edenlerin mevduatlarinin bankalar araciligiyla

kredi verilmesidir.

Bankalar, fon talep edenlere kredi saglanmasi karsiliginda kendilerini giivence
altina almak amaciyla sahsi teminatlarin yaninda ayni teminatlar da aramaktadirlar.
Bankalar bakimindan en ¢ok tercih edilen ayni teminat tiirlerinden biri rehindir. Kredi
alan borglu, kendisine veya iigiincii bir kisiye ait mal varlig1 unsurlari lizerinde miilkiyet
hakkindan kaynaklanan yetkilerinin kisitlanmasi yoluyla kredi veren bankaya ayni
teminat gostermektedir. Kredi borcunun, kredi alan tarafindan 6denmemesi durumunda
kredi veren rehine konu mal varlig1 unsurunu paraya g¢evirerek alacagini dncelikle elde
edebilmektedir. Rehin hakki, tasinir ve tasinmaz esya veya alacak ve hak iizerinde tesis

edilebilecegi gibi bir anonim sirket pay1 iizerinde de tesis edilebilmektedir.

Calismamizda anonim sirket paylarinin rehin olarak gosterilmesi durumunda,
rehnin kurulmasina iliskin esaslar incelenecektir. Bu itibarla 6ncelikle anonim sirket
paymnin ticaret hukuku baglaminda degerlendirilmesinin ardindan esya hukuku

baglaminda rehin hakkinin hukuki niteligi ile tasinir rehnine iliskin esaslar incelendikten



sonra anonim sirket paymnin rehninin hukuki niteligi incelenerek pay rehninin

kurulmasina iligkin esaslara yer verilecektir.

Fon fazlas1 verenler ile fon ihtiyacina sahip olanlarin dogrudan finansman
yontemiyle bulustuklari piyasalara da sermaye piyasalar1 adi verilmektedir. Sermaye
piyasalarinda islem gérmekte olan halka agik anonim sirket paylar1 bazi durumlarda TTK
kurallarindan ayrilmakta ve SPKn baglaminda kendi rejimlerine tabii olmaktadirlar.
Calismamizda halka acik sirket paylart bakimindan kaydi sistem incelenerek kaydi
sistemdeki paylar tizerinde rehin hakki kurulmasi hususu da tartisilacaktir. Bu kapsamda
6362 SPKn ile piyasalarinin hizli isleyen yapisina ayak uydurmasi ile uluslararasi
diizenlemeleri uyum saglamak amaciyla SPKn’nun 47 nci maddesinde sermaye piyasasi
araclarinin teminat soOzlesmesine konu edilmesi bakimimmdan TMK’nin rehin

hiikiimlerinden ayrisan bir diizenleme 6ngoriilmiistiir.

SPK’nin 47 nci maddesi ile sermaye piyasasi araglarinin teminat sdzlesmelerine
konu edilmesi ele alinmis olup, ¢calismamizda ayrintilariyla agiklandig lizere halka agik
anonim sirket paylar1 da sermaye piyasasi araci kapsaminda bulunmaktadir. Dolayisiyla
anonim sirket paylariin bir sézlesme iliskisinde teminat olarak gosterilmesi bakimindan
TMK’nin rehin hiikiimlerinin yani sira SPKn’nun teminat s6zlesmelerine iliskin hiikmii

uygulama alan1 bulmaktadir.



BIiRINCi BOLUM

ANONIM SIRKETLERDE PAY

. PAY KAVRAMI

Pay kelimesi, dilimizde farkli anlamlara gelecek sekillerde kullanilmaktadir. Tiirk
Dil Kurumu tarafindan pay kelimesinin dért anlami® tanimlanmis olmakla birlikte en
temel ve ¢alismamiza esas olan anlamuyla pay “Birden fazla kisi arasinda béliisiilmiis bir

biitiinden, bu kisilerin her birine diisen béliim, hisse” olarak tanimlanmistir?.

Anonim sirket hukukunda pay kavrami merkez kavramdir®. Anonim sirket
TTK’nin 329 uncu maddesinde sermayesi belirli ve sermayesi paylara boliinmiis sirket
olarak tanimlanmaktadir. Sermayesinin paylara boliinmiis olmasi, anonim sirketleri diger
sirketlerden ayiran en nemli hususlardan biridir*. Yeni TTK’da limited sirketin paylara
boliinmiis olmasi ve hatta limited sirketler tarafindan pay senedi ¢ikarabiliyor olmasi
limited sirketin anonim sirkete yaklastig1 anlamina gelmemektedir®. Nitekim limited
sirketteki pay, kimi haklarin belirlenmesi ve kullanilabilmesi i¢in esas sermayenin

matematiksel olarak paylara boliinmesi neticesinde ortaya ¢ikan birimdir®.

TTK’nin Paylarin Bastirilmas: bashkli 486 nc1 maddesinin ilk fikrasi uyarinca

anonim sirketlerde pay, sirketin kurulusunun veya sermaye artirrminin tescilinden sonra

! Birden fazla kisi arasinda béliisiilmiis bir biitiinden, bu kisilerin her birine diisen boliim, hisse, esit boliim,
ticari bir islemde zarar tehlikesine kargi ayrilan para, marj, bayagi kesirlerden birinin esit pargalardan kag
tane aldigini gdsteren say1.

2Tiirk Dil Kurumu http://tdk.gov.tr

°R. Poroy, U. Tekinalp, E. Camoglu, Ortakhklar Hukuku C.I, 2014, istanbul, s.Sf}S, Pulagli, Hasan,
Sirketler Hukuku Serhi, 2018, Ankara, P.41, N.1, Ayhan, Riza, Caglar, Hayrettin, Ozdamar, Mehmet,
Sirketler Hukuku Genel Esaslar, 2019, Ankara, s.409.

4]. Kirca, F. H. Sehirali Celik, C. Manavgat, Anonim Sirketler Hukuku Cilt I, 2013 1. Baski, Ankara,
s.89.

5 Pulaslh, P.41, N.2.
® Ayhan, Caglar, Ozdamar, 5.410.



dogmaktadir ve tescilden dnce cikarilan paylarin gegersiz oldugu kabul edilmektedir’.
Isbu hiikmiin lafzindan agik¢a anlasildig: iizere anonim sirket paylar1 bakimindan tescil
islemi kurucudur. Sirketin kurulusunun veya sermaye artirrminin tescili ile dogan paylar,
pay senetlerinden bagimsiz olarak nama yazili veya hamile yazili olarak esas s6zlesmede

ongoriilebilmektedir®.

Anonim sirketler bakimindan da pay terimi tek bir anlama gelmemektedir.
Doktrinde pay kavraminin; Sermayenin bir pargasi olarak, pay sahipligi mevkii olarak ve
ortaklik haklarini ihtiva eden belge olmak iizere ii¢ anlama geldigini ifade eden yazarlar®

olmakla birlikte dordiincii anlaminin ise payin pay senedi anlami oldugunu ifade eden

yazarlar da bulunmaktadir'®,

7 Arslanli, Halil, “Anonim Sirkette Pay ve Pay Sahipligi”, iUHFM, Cilt 23, S.3-4, 1958, 5.248.

8 Tekinalp Unal, Sermaye Ortakhklarinin Yeni Hukuku, 4. Baski, Istanbul, s. 90. Tekinalp; TTK’nin
486 nc1 maddesinde pay senetlerinin nama veya hamiline yazili olacagi belirtilmisse de senede
baglanmamis paylarin kaderi belli degildir veya senede baglanmamis paylar nama yazilidir demek de
kanunun 6zii ile Ortigmemektedir. Nitekim kanun koyucu esas sozlesmenin igeriginin diizenlendigi
TTK’nin 339 uncu maddesinin ikinci fikrasinin () bendinde pay senetlerinin nama veya yazili olacaginin
belirtilmesinin gerekli oldugunu 6ngdérmiistiir. Bu diizenlemenin esas amaci ise paymn nama veya hamiline
yazili olmasimin belirlenmesidir. Karsit goriis i¢in bknz. Teoman, Omer, “Yeni Tiirk Ticaret Kanunu’nun
Anonim Ortaklik Hisse Senetlerinin Bastirilmasina Hiskin Diizenlemesi” BATIDER, C.29, S.2, Haziran
2013, s.10. Teoman; TTK’nin 486 nc1 maddesinin birinci fikrasinda yer alan paylar hamiline yazili ise
ifadesinin isabetli olmadigini; hamiline, nama ve emre olma o6zelliklerini kiymetli evraklarin haiz
olabilecegini ve bu nedenle kanunda paylarin bedellerinin tamaminin 6denmesi durumunda bastirilacak pay
senetleri hamiline yazili ise seklinde bir ifade kullanilmasimnin daha isabetli olacagini savunmaktadir.
Yargitay 11. Hukuk Dairesi’nin 13.12.2001 tarih ve E.2001/765, K.2001/1011 sayili kararinda “Davali
anonim girketin pay senetleri nama yazilidir. Ancak, sirket paylart heniiz senede baglanmadigr gibi,
bunlara iligkin ilmiihaber dahi ¢ikartilmis olmayip, ¢iplak pay durumundadir.” ifadesi ile anonim sirket
paylariin pay senedine bastirilmasa dahi nama veya hamiline yazili olabilecegi yoniindeki goriisiin
Yargitay tarafindan da benimsedigi goriilmektedir.

% Pulash Serh, P.41 N.6 vd., Ayhan, Caglar, Ozdamar, s.411 vd.
10 Tekinalp (Poroy/Camoglu) C.1, 5.546 vd., Tekinalp s. 82.



1. PAYIN CESITLi ANLAMLARI

A. ESAS SERMAYENIN PARCASI OLARAK PAY

Yukarida belirtilmis oldugu tizere TTK nin 329 uncu maddesinde anonim sirketin
sermayesinin paylara boliinmiis oldugu diizenlenmistir. Anonim sirketlerde sermayenin
paylara boliinmiis olmasinin asil amaci rizikonun boliisiilmesidir. Nitekim sermayenin
tamaminin bir kisinin elinde bulundurulmasi ile sermayenin kii¢iik birimlere ayrilmasi
dolayisiyla ¢ok sayida pay sahibinin bulunmasi durumlarinda rizikonun paylasilmasi

bakimindan farkliliklar bulunmaktadir.

Sermayenin paylara bdliinmesi rizikonun sinirlandirilmasi bakimindan da 6nem
arz etmektedir. Bilindigi lizere pay sahipleri yalnizca getirmeyi taahhiitte bulunduklari
sermaye ile sorumlu olmaktadir. Bu durum her pay sahibinin sermayenin tamami
tizerinden degil, yalnizca getirmeyi taahhiit ettigi sermaye pargasi kadar rizikoya

katlanmas1 sonucunu dogurmaktadir?.

Pay, anonim sirket sermayesinin kurucular tarafindan belirlenen birim degere
boliinmesi ile meydana gelen bagimsizlik iceren en kiigiik parcasidir'?. Sermayenin
boliindiigii birim deger, paym nominal (itibari) degeridir’®. Paym itibari degeri ile pay
sayisinin ¢arpilmasi neticesinde anonim sirketin sermayesine ulasilmaktadir'®. Diger bir
ifadeyle tiim paylarin itibari degerlerinin toplanmasi neticesinde sirketin sermayesine

ulasilmaktadir®®.

11 Goksoy, Yasar Can, Anonim Ortakhkta Paym Rehni, s.34.
12 Tekinalp, s.81, Ayhan, Caglar, Ozdamar, s.411.

13 Pulash Serh, P.41 N.6 vd.

14 Ansay, Tugrul, Anonim Sirketler Hukuku, 6.Baski, s. 258.

15 Urkan, Ercan, Hisse Senetlerinin Rehni, Gazi Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisli, Yayinlanmamis
YL tezi, s.1.



Payin nominal degere sahip olmasi, pay sahibine yalnizca nominal degerle sinirl
haklar sagladigi anlamima gelmemektedir. Nitekim sirketin ortaklik yapisina, karlilik
durumuna ve bunlara benzer pek c¢ok faktdre bagli olarak payin gercek degeri
degismektedir. Ayrica paym piyasadaki degeri ozellikle halka arz edilmis sirketler
bakimindan her zaman paym nominal ve gercek degerine de esit olmayabilir®. Piyasa
degeri, sirketin ekonomik olarak giigliiliigii ve piyasadaki faaliyetlerine gére nominal

degerinden daha diisiik veya daha yiiksek olabilir'’.

TTK’nin 476 nc1 maddesinin ilk fikrasinda payin itibari degerinin en az bir kurus
olabilecegi, anilan degerin birer kurus artiritlmak suretiyle artirilabilecegi ile bu degerin
Cumhurbagkaninca yiiz katina kadar artirilabilecegi belirtilmektedir. Isbu diizenlemeye
kars1 bir kurus olarak belirlenen degerin, anonim sirket paylarinin nispeten daha kii¢iik
yatirimcilar tarafindan da satin alinmasi ve kii¢iik yatirimcilarin da sermaye piyasalarina
katilmalarinin tesvik edilmesi amacina dahi hizmet edemeyecek kadar kiiciik bir deger

oldugu yoniinde elestiriler getirilmistir®®,

Kural her paym bir itibari degeri olmas1 iken asagida anlatilacag iizere istisnai
olarak itibari degeri olmayan paylarin veya primli paylarin ¢ikarilmasi da mevzuatimiz
bakimindan miimkiindiir. Bununla birlikte anonim sirkette farkl: itibari degerde paylarin

cikarilmasi da hukuken miimkiindiir®®.

16 Goksoy, 5.36.
17 Urkan, s.3.

18 Moroglu, Erdogan, Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisi ile Yiiriirliik ve Uygulama Kanunu Tasarisi
Taslagi Degerlendirme ve Oneriler, 4.Baski, Ankara, s.250.

9 Ayhan, Caglar, Ozdamar, s.411.



B. PAY SAHIPLIGI MEVKI OLARAK PAY

Pay teriminin anonim sirketler bakimindan bir diger anlami ise pay sahipligi
mevKkidir. Anonim sirkette her pay bir ortaklik mevkiine denk gelmektedir. Diger bir
deyisle anonim sirkette sermayesinin boliindiigii pay adedi kadar pay sahipligi mevki
mevcuttur?®, Ancak kural pay adedi kadar pay sahibinin bulunmas: degildir?*. TTK tek
kisilik anonim ortakliklara dahi cevaz verdiginden tiim paylarin sahibi bir kisi olabilecegi
gibi bir payin birden ¢ok sahibi de bulunabilmektedir. Bir paya birden ¢ok kisinin malik
olmas1 halinde TTK nin 477 nci maddesi ile paylarin sirkete karsi boliinemeyecegi ve pay

sahipliginden dogan haklarin temsilci araciligiyla kullanilabilecegi dngoriilmiistiir??.

Sermaye sirketleri kural olarak pay sahiplerinin kisisel 06zelliklerinden
bagimsizdir. Bir sermaye sirketi olarak anonim sirkette de pay sahiplerinin kisisel
ozellikleri anonim sirketin varligi bakimindan 6nem tasimamaktadir. Onemli olan
sermayenin saglanmasidir®®, Bu nedenle anonim sirkette hak ve borglar pay sahibine degil
pay sahipligi mevkiine 6zgiilenmektedir. Nitekim bir sermaye artirrmi veya azaltimi
olmadik¢a pay sayisi sabit iken pay devredilebilir nitelikte oldugu igin pay sahiplerinin
degismesi miimkiindiir®*. Pay sabit oldugundan sermaye taahhiidiinii yerine getirmeyen
pay sahibi, TTK’nin 483 iincii maddesinde 6ngoriilen usul izlenerek iskat edilse dahi pay

yerinde kalmaya devam eder?.

20 Arslanli, s5.250.

2L Arslanli, s5.249, 6762 sayih Ticaret Kanunu anonim sirketin bes pay sahibi sayismin besten az
olamayacagini diizenlemis olmasina karsilik, pay sahibi sayinin besin altina diismesinin de anonim sirketin
infisahina sebep olmayacagi kabul edilmistir.

22 Pulash Serh, P.41 N.13, Arslanly, 5.253.
28 Kirca, Sehirali Celik, Manavgat, s.89.
24 Tekinalp, s.82.

2 Tekinalp (Poroy/Camoglu) C.1, 5.546.



C. ORTAKLIK HAKLARINI ICEREN BELGE OLARAK PAY

Anonim sirkette pay sahipleri, pay sahibi olmak i¢in taahhiit ettikleri ayni veya
nakdi sermayeyi getirme borcuna katlanirlar. Pay sahipleri sermaye koyma taahhiidiinii
yerine getirdikten sonra birtakim borg¢ ve haklara sahip olurlar. Pay bu anlamiyla pay
sahibinin hak ve borclarin1 ifade etmektedir?®. Bu bakimdan bir biitiin teskil eden
sermayenin paylara boliinmesindeki temel amacin hak ve borglara sahip kac¢ adet
bagimsiz parcaya sahip oldugunu tespit etmek oldugu ifade edilebilir?’. Nitekim pay
sahipleri, sahip olduklar1 pay sayisi kadar birbirinden bagimsiz hak ve borglara sahip

olur?,

Pay sahibinin borglar1 bakimindan anonim sirkette tek borg ilkesi s6z konudur.
Tek borg ilkesi uyarinca pay sahibinin kural olarak yalnizca anonim sirkete sermaye
getirme borcu bulunmaktadir?®. Tek borg ilkesinin temelinde ise anonim sirketin sermaye
sirketleri arasinda Ongériilmiis olmasi ve borglarindan kendi mal varligi ile sorumlu
olmasi yatmaktadir. Tek borg ilkesinin istinasi ise TTK’nin 421 inci maddesinin ikinci
fikrasinin (a) bendinde 6ngoriilen ve sirket genel kurulunun oy birligi ile alinmas1 gereken
bilango zararlarmin sifirlanmasi amaciyla pay sahiplerine ek yiikiimliiliik ve ikincil

yiikiimliiliik 6ngoriien kararlaridir.

Pay sahiplerinin haklarina iliskin olarak TTK’nin 468/3 hiikmiinde pay
sahipliginden dogan haklarin sermaye taahhiidiiniin yerine getirilmesi ile
kullanilabilecegi ongoriilmiistiir. Buna ek olarak pay sahipleri, pay sahipligi haklarindan

sermaye paylari oraninda yararlanabilmektedir.

% Goksoy, s. 37, Arslanli 5.255.

27 Goksoy, s.34.

28 Bozkurt, Tamer, Sirketler Hukuku, 9. Baski, Ankara, 5.385.
29 Bozkurt, 5.194.



Anonim sirkette pay sahibi olan kisilerin sahip oldugu haklara genel kurulda
bulunma hakki, oy verme hakki, kar payr ve tasfiye payr alma haklari Ornek

gosterilebilir®,

D. PAY SENEDI OLARAK PAY

Pay senedi anlami olarak pay; paym devrini kolaylastiran ve TTK anlaminda
kiymetli evrak niteliginde olan belge anlamina gelmektedir. Pay senede baglanmis ise pay

ifadesi pay senedini kapsamaktadir®!. Pay senetleri asagida ayrintili olarak incelenecektir.

I11. PAY CESITLERI

A. KARSILIKLARI BAKIMINDAN PAY
1. Nakit Karsihg Pay

Nakit karsiligt pay anonim sirketin kurulusunda nakit sermaye konulmasi
suretiyle cikarilan paylar1 ifade etmektedir3?. TTK’nin 344 iincii maddesi uyarinca
taahhiit edilen paylarin nakden sermaye konulmak suretiyle itibari degerlerinin yiizde
yirmi besinin girketim tescilinden once 6denmesi gerekmekte olup geri kalan kismi

tescilden sonraki yirmi dort ay i¢inde 6denebilir.

TTK’nin 345 inci maddesinde, nakdi sermayeye iliskin 6demelerin, 5411 sayili
Bankacilik Kanunu uyarinca faaliyette bulunmasina izin verilmis herhangi bir bankada
sirket ait bu amaca 6zgii bir hesaba yalnizca sirket tarafindan kullanilabilecek sekilde

yatirtlmasi gerektigi hususu 6ngoriilmiistiir.

30 Pulash Serh, P 41 N.14.
31 Tekinalp (Poroy/Camoglu) C.1, 5.546.
32 Tekinalp (Poroy/Camoglu) C.1, s.550.



Ulkemizde uygulanmakta olan yasal mevzuat agisindan sermaye olarak yabanci
sirket parasinin konulmasi oniinde engel bulunmamaktadir. Ancak 32 sayili Bakanlar
Kurulu Karari’nin 4 tinci maddesinin (c) bendi uyarinca Tiirkiye’de ikamet eden
kisilerin, yurtdisinda ikamet eden kisilerden, tilkemizde gergeklestirecekleri isler
sebebiyle yabanci iilke parasi kabul etmesi miimkiindiir. Ancak esas s6zlesmede yabanci

iilke parasinin karsiliginin Tiirk Liras1 cinsinden gosterilmesi gerekmektedir®.

Bu baglikta incelenmesi 6nem tasiyan husus, TTK 346 nc1 maddesi ile SPKn nun
12 inci maddesi arasindaki iliskidir. TTK’nin 346 nc1 maddesinde sirketin tescil edildigi
tarihten itibaren gegen iki aylik siire i¢inde paylarmin halka agilacagi sirket ana
sozlesmesinde hiikiim altina alindigi ve taahhiit edildigi durumlarda bedeli nakden
Odenen paylarin bedelinin sermaye piyasast mevzuatina uygun olarak halka arz edilen
paylarin satisgindan O6denecegi belirtilmistir. SPKn’nun 12 nci maddesinin altinct
fikrasinda ise TTK’nin 346 hiikmiiniin halka acilmis veya halka acgilmak amaciyla
Sermaye Piyasasi Kurulu’na bagvuran sirketler bakimindan uygulanmayacagi ifade
edilmistir®*. Doktrinde bir gériis, SPKn’nun 12 nci maddesinin altinci fikrasi ile 346 nci
maddesinin uygulanma ihtimalinin ortadan kalktigini ifade etmektedir®®. Diger bir goriis
ise SPKn’nun 12 nci maddesinin altinci fikrasinin TTK nin 346 nc1 maddesinin uygulama
alanim ortadan kaldirmadigini ancak biiyiik 6lciide daraltigii ifade etmektedir°.
TTK’nin 346 nc1 maddesinin uygulama alaninin ortadan kaldirilmadigini savunan goriise
gore sirketin SPK’ya bagvurmadan 6nceki asamada TTK’nin 346 nc1 maddesi uyarinca

halka agilma taahhiidii ile kurulmasi hukuken miimkiindiir. Ancak sonraki asamada

33 Pulasly, Serh, P.41 N.18.
3 Tekinalp, s.310.

3 Tekinalp, 5.93, Yanli, Veliye, “Tiirk Ticaret Kanunu ile Sermaye Piyasas1 Kanunu’nun Baz1 Ortak
Konulara iliskin Diizenlemelerinin Karsilastirilmasi, 6362 Sayih Sermaye Piyasas1 Kanunu Isiginda
Sermaye Piyasas1t Hukuku Sempozyumu, 2017, s.57.

3% Manavgat, Caglar, Hukuki Bakimdan Halka Acik Ortakhklar ve Halka Arz, Ankara, s.38.
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SPK’ya bagvurulmasi durumunda SPKn’nda 6ngoriilmiis oldugu sekilde halka arz islemi

gerceklestirilecektir®”.

2. Ayin Karsihg Pay

Aym karsiligi paylar, nakit disinda ayni sermaye taahhiidii ile ¢ikarilan
paylardir®. TTK nin 342 nci maddesinde ayni sermaye olarak konulabilecek mal varlig
unsurlar1 sayilmistir. Bu itibarla, nakdi olarak degerlendirilebilir ve devredilebilen,
herhangi bir kisi lehine siirli ayni hak tesis edilmemis, haciz ve tedbir kararlarina konu
olmayan mal varlig1 unsurlar1 ayni sermaye olarak konulabilir®®. TTK nin 343 hiikmiinde
ise sermayenin ayni olarak getirilmesinin usulii 6ngoriilmiistiir. Isbu hiikiim geregince
sirkete kars1 taahhiit edilen sermayeye konu ayna, sirket merkezinin bulundugu yer asliye
ticaret mahkemesi tarafindan atanacak bilirkisilerce deger ongoriiliir®®. Ayrica TTK nin
128 nci maddesinin ikinci fikrasinda sirkete ayin olarak getirilen sermaye mal varligi
degerlerinin varsa ilgili sicillerine isbu durumun serh ettirilmesi ve sermaye olarak
getirilen tagiirlarin da sermaye koyma borcunun yerine getirilmesi i¢in giivenilir bir kisi

tarafindan sirkete teslim edilmesi gerektigi ongoriilmiistiir®.

6762 say1li miilga TTK’nin 404 {incii maddesinde ayni karsilig1 bulunan paylarin
sirketin tescil edildigi tarihten itibaren gegecek iki yil i¢inde baskasina devredilmesinin

hiikiim ifade etmeyecegi agikca diizenlenmis idi. Ancak 6102 sayili yiiriirliikteki TTK’da

37 Manavgat, s.38.

3 Tekinalp, s.93.

39 Sener, Orug Hami, Teorik ve Uygulamal Ortakhiklar Hukuku Ders Kitabi, 3. Baski, Ankara, s.317.
40 Sener, s. 319.

41 Pulash Serh, P.41 N.19.
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kanunda veya sirket esas sozlesmesinde aksi 6ngoriildiigii durumlar hari¢ olmak tizere

devir sinirlamasi dngoriilmemistir®?,

SPKn’nuna tabii sirketler bakimindan ise ayni sermaye getirilmesi miimkiin
degildir. Nitekim SPKn’nun 12 nci maddesinin birinci fikrasinin ilk ciimlesinde agik¢a

ihrag olunan paylarmin nakden ve tamamen ddenmesinin sart oldugu belirtilmistir*.

B. OY HAKKI BAKIMINDAN PAY

1. Oy Hakki Olan Pay

Genel kurulda oy kullanma hakki, anonim sirkette pay sahiplerinin pay sahipligi
sebebiyle sahip olduklari haklarindan biridir. Oy hakki, pay sahibinin sirket isleyisine etki

etmesi imkani sagladigindan nem arz etmektedir®,

TTK’nin 434 {incli maddesinin birinci fikrasinda pay sahiplerinin sahip oldugu
paylarmin toplam degerinin esas sermayeye oraninda genel kurulda oy haklarini
kullanacagi ongoriilerek oy hakkini haiz paylar sisteminin benimsedigi agikca

belirtilmistir*.

Oy hakkinin kullanilmasi ve etkisi bakimindan yaygin oy sistemi ve birikimli oy

sistemi olmak iizere iki ayr1 sistem bulunmaktadir?®.

42 Pulash Serh, P.41 N.20., Tekinalp (Poroy/Camoglu) C.I, 5.558.

43 Ayhan, Caglar, Ozdamar, s.413.

4 Nomer, Fiisun, Anonim Ortakhkta Oydan Yoksun Paylar, Istanbul, 1994, s.3.
4 Tekinalp, s.93.

4 Ayrintil bilgi i¢in bknz: Pulash Serh, P.41 N.29 vd.
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2. Oydan Yoksun Pay

Oydan yoksun paylar, sahiplerine oy hakki vermeyen ancak buna karsilik karda
imtiyaz saglayan pay gruplarin1 ifade etmektedir®’. isbu paylar, sirkete sermaye getirisi
saglar iken sirketteki mevcut hakimiyet diizenini ve oy dagilimin1 bozmamak amaciyla

ihrac edilir®®.

2499 sayili millga SPKn’nun 14/A maddesinde oydan yoksun paylarin
diizenlenmesi bakimindan SPK’ya yetki verilmis olup SPK tarafindan Seri: I No: 36 sayili
Tebligi*® ile oydan hakk: bulunmayan paylarla ilgili esaslar diizenlenmistir. 6362 sayili
SPKn’nun yiirlirliige girmesi ile birlikte hukukumuzda oydan yoksun pay uygulamasi

sona ermistir®.

C.ITiBARi DEGER BAKIMINDAN PAY
1. Genel Olarak

Yukarida ayrintili olarak anlatildig tizere TTK sisteminde her bir payin itibari
degerinin bulunmasi sistemi benimsenmistir®'. Itibari deger, pay sahipliginden dogan
haklarm kullanilmas1 bakimindan esas alinan 6lciidiir®. Itibari deger, pay sahibinin

taahhiit ettigi anonim sirket sermayesinin pargasinin bir béliimiinii ifade etmektedir®®.

TTK, paymn itibari degerinin {istiinde pay ihra¢ edilmesine cevaz vermisse de

payin itibari degerinin altinda pay ihra¢ edilmesi miimkiin degildir. Bu yasagin temelinde

47 Tekinalp, Unal, Poroy, Reha, Kiymetli Evrak Hukuku Esaslari, 22. Baski, Istanbul, 2018, s.17.
48 Nomer, s.7.

49 Oysan Yoksun Paylara iliskin Esaslar Tebligi

5 Ayhan, Caglar, Ozdamar, s.413.

51 Arslanli, 5.251.

52 Ayhan, Caglar, Ozdamar, s.418.

53 Arslanhi s.251.
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sermayenin korunmasi ilkesi yatmaktadir. Ancak bu kurala SPKn ile istisna getirilmistir.
Payin piyasa degerinin itibari degerinin altinda olmasi durumunda, SPK payin itibari
degerinin altinda ¢ikarilmasina izin verebilir. Bu hususa iligkin ayrintilar, SPK tarafindan
cikarilan ikincil diizenleme niteligindeki VII-128.1 sayili Pay Teblig’inin 18 inci
maddesinde ayrmntili olarak diizenlenmektedir ®*°. Ilgili hiikiim uyarinca yalnizca
borsada islem goren sirketlerin itibari degerinden diisiikk degerle pay ihrag edebilmektedir.
Sermayenin korunmasi ilkesine aykirilik teskil etmemesi i¢in ayni maddenin 8 inci
fikrasinda itibari degerin altinda ¢ikarilan paylara iliskin farkin 6z kaynaklarda indirim

olarak izlenecegi ongoriilmiistiir.

2. Primli (Agiolu) Pay

Kanun koyucu TTK’da itibari degerin tizerinde pay ¢ikarilmasi imkanini agikga
diizenlemistir. Bu itibarla TTK’nin 347 nci maddesinde itibari deger iizerinde bedelle pay
cikarilabilecegi ancak bu hususa iliskin esas sdzlesmede bir hiikiim bulunmas1 gerektigi

veya bir genel kurul karar1 alinmasi gerektigi dngoriilmiistiir.

Pay1n itibari degeri lizerinde bedelle satilmasi durumunda aradaki farka prim veya

agio ismi verilmektedir.

Prim, pay sahiplerinin esas sermaye taahhiitleri ile ayni nitelikte degildir ve sirket
esas sermayesinin bir pargast degildir. Prim sirketin aktiflerinin artmasina ya da

pasiflerinin azalmamasina hizmet etmektedir. Nitekim kanun koyucu TTK’nin 519 uncu

% Tekinalp, (Poroy/Camoglu) C.I, 5.560.

55<(1) Paylari borsada islem géren halka acik ortakliklar, sermaye artim kararimin kamuya agiklanma
tarihinden dnceki otuz giin ig¢inde paylarimin borsada olusan agirlikli ortalama fiyatlarimin ortalamasinin
nominal degerinin altinda olmas: durumunda, yapacaklart sermaye artirvminda paylarini nominal
degerinin altinda bir fiyattan ihrag¢ edebilir. Bu durumda ortakligin tescil edilen sermayesi, nominal deger
tizerinden tespit olunur.

(2) Paylar: borsada iglem gormeyen halka acik ortakliklar nominal degerin altinda pay ihra¢ edemezler.

()"
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maddesinin ikinci fikrasinda primin kullanilmas1 gereken kalemleri acik¢a saymustir®.
Cikarilma giderleri, itfa 6demeleri ve hayir amagli harcamalarin gergeklestirilmesinden

sonra primlerden kalan kisim yedek akgeye eklenmektedir®”.

SPKn’nun primli paylara iligskin diizenlenmesine baktigimizda 12 nci maddesinin
ikinci fikrasinda payin, piyasa degeri veya defter degerinin itibari degerinin {izerinde
olmast durumunda SPK’nin paymn primli olarak ihra¢ edilmesini isteyebilecegi

ongoriilmiistiir.>®

3. itibari Olmayan Pay

TTK bakimindan kural tiim paylarin itibari degerinin bulunmasidir. SPKn’nunda
bu kurala istisna olarak degisken sermayeli yatirim ortakliklarinin paylarinin itibari

degerlerinin bulunmayacag: diizenlenmistir®®.

V. ANONIM SIRKETTE CIPLAK PAYLAR
A. GENEL OLARAK

Ciplak pay, pay senedine baglanmamis anonim sirket payim ifade etmektedir.

Ciplak paydan s6z edebilmek i¢in payin kiymetli evrak niteligini haiz bir belgeye veya

5 “a) Yeni paylarin ¢ikariimas: dolayisiyla saglanan primin, ¢ikarilma giderleri, itfa karsiliklar: ve hayir
amacl 6demeler icin kullanilmamis bulunan kismi”

57 Pulasli Serh, P.41 N.62.

% Tekinalp tarafindan SPKn’nun 12 nci maddesinin ikinci fikrasi SPKn’nun primli paylari zorunlu
tutulmasini dngdren 6zel bir hiikiim olarak nitelenmistir. Tekinalp, (Poroy/Camoglu) C.1, 5.560.

%9 Madde 50: (2) (...) Degisken sermayeli yatirim ortakliklarinin paylarimin itibari degeri bulunmaz.
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ilmithabere baglanmamis olmasi gerekmektedir . Bu itibarla payin yalnizca ispat

amactyla bir belgeye baglandig1 durumlarda da ¢iplak paydan soz edilir®:,

Ciplak paylarin nama veya hamiline yazili olmas1 miimkiindiir. Ancak ¢iplak
paylar nama ya da hamiline yazili olmasi dikkate alinmaksizin TTK’nin 499 uncu

maddesinin birinci fikras1 uyarinca pay defterine kaydedilirler®?.

Doktrinde bir goriis, TTK’nin 486 nc1 maddesinde pay senetlerinin nama veya
hamiline yazili olacagi belirtilmisse de senede baglanmamis paylarin kaderinin belli
olmadigini veya senede baglanmamis paylar nama yazilidir demenin kanunun 6zii ile
ortiismedigini, anonim sirketlerde esas sdzlesmenin igeriginin diizenlendigi TTK’ nin 339
uncu maddesinin ikinci fikrasinin (¢) bendinde pay senetlerinin nama veya yazili
olacaginin belirtilmesinin gerekli oldugunu 6ngodriilmesinin esas amacinin payin nama
veya hamiline yazili olmasinin belirlenmesi oldugunu ileri siirmektedir®®. Yargitay 11.
Hukuk Dairesi’nin 13.12.2001 tarihli, E.2001/765 ve K.2001/1011 numarali kararinda
“Davall anonim sirketin pay senetleri nama yazilidir. Ancak, sirket paylart heniiz senede
baglanmadig1 gibi, bunlara iliskin ilmiihaber dahi ¢ikartilmis olmayip, ¢iplak pay
durumundadir.” ifadesi ile anonim girket paylarinin pay senedine bastirilmasa dahi nama
veya hamiline yazili olabilecegi yoniindeki goriisiin Yargitay tarafindan da benimsedigi
goriilmektedir. Karsit goriis ise, TTK’ nin 486 nc1 maddesinin birinci fikrasinda yer alan

paylar hamiline yazili ise ifadesinin isabetli olmadigini; hamiline, nama ve emre olma

60 Kendigelen, Abuzer, “Anonim Sirketlerde Ciplak Paylarin Haczi” TUHFM, S.62 (1-2), 5.382. Yargitay
12. Hukuk Dairesi’nin 12.5.2014 tarih ve E.2014/11612, K.2014/14068 sayili karar1 ile “Ote yandan,
anonim girkette, payin (hissenin) hisse senedine baglanmasi zorunlu degildir. Eger pay, hisse senedine
(veya ilmuhabere) baglanmazsa, ¢iplak pay olarak kalir. Hisse senedine (veya ilmuhabere) baglanmamus
(¢iplak) pay da hisse senedi gibi her ¢esit islemin konusu yapilabilir, devredilebilir, rehnedilebilir, iizerinde
intifa hakk: taninabilir, haczedilebilir.” gerekgesine yer verilerek anonim sirketlerde pay senedinin
bastirilmasinin zorunlu olmadigi ve ¢iplak paym hukuki islemlere konu olabilecegi vurgulanmistir.

61 Goksoy, s.45.
62 Tekinalp (Poroy/Camoglu) C.I, 5.549.
63 Tekinalp, 5.90, Ayhan, Caglar, Ozdamar, s.410.
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ozelliklerini kiymetli evraklarin haiz olabilecegini ve bu nedenle kanunda paylarin
bedellerinin tamaminin ddenmesi durumunda bastirilacak pay senetleri hamiline yazil

ise seklinde bir ifade kullanilmasinin daha isabetli olacagini savunmaktadir®,

Ciplak payin nama ya da hamiline yazili olmasi ise bazi kanun hiikiimlerinin
uygulanmasi bakimindan 6nem tasimaktadir. Nitekim pay senedi ¢ikarilmadan Once
cikarilan ilmiihaberin hangi tiirde olacagi, baglam kurallarinin uygulama alani bulup
bulamayacag1 ve pay senedinin ¢ikarilmasi bakimindan sartlarin varligi ¢iplak payin

tiiriine gore belirlenmektedir®.

Ciplak paylar baslig1 altinda incelenmesi gereken bir diger husus ise ilmiihabere
baglanmis paylarin ¢iplak pay niteligini haiz olup olmadigidir. TTK’nin 486 nc1
maddesinin ikinci fikrasi uyarinca pay senedinin cikarilacagi tarihe kadar ilmiihaber
bastirilabilmektedir. [lmiihaberler hakkinda nama yazili pay senetleri ile ilgili hiikiimler
kiyas yoluyla uygulanmakta oldugundan ilmiihaberlerin ciro ve teslim yoluyla
devredilmesi gerekmektedir. Doktrinde bu nedenle ilmiihaberlerin kiymetli evrak
niteligini haiz oldugu gériisii benimsenmektedir®®. Nitekim ¢iplak payin taniminda da
kiymetli evrak veya ilmiihabere baglanmamis olmak sart1 aranmakta oldugundan

ilmiihabere baglanmis paylarin ¢iplak pay niteligini haiz olmadig: ifade edilebilir®’.

Doktrinde karisikliga sebep olacak sekilde senede baglanmamis pay ve ¢iplak pay

kavramlar1 es anlamliymiscasina kullanilmaktadir®®. Ancak senede baglanmamis pay

6 Teoman, s.10.

8 Goksoy, s.47.

% Tekinalp, s. 98, Bozkurt, s.449.

87 Yargitay 12. Hukuk Dairesi’nin 12.5.2014 tarih ve E.2014/11612, K.2014/14068 sayili karar.
88 Tekinalp (Poroy/Camoglu) C.1, 5.547.
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kavranu yalnizca ¢iplak pay kavramina isaret etmemektedir, kaydi sistemdeki paylar® da

senede baglanmamis paylar baslig altinda yer almaktadir®.

Ciplak paylar her tiirlii hukuki isleme konu edilebilir, devir edilebilir, tizerinde

rehin hakki tesis edilebilir ve intifa hakki tesis edilebilir’®.

B. DEVIR SEKLI

TTK’da ¢iplak payimn devrri ile ilgili bir diizenleme yer almamaktadir. Fakat en
temelde paylarin devredilebilirliginden s6z edileceginden ¢iplak paym devrinin de
miimkiin oldugu kabul edilmektedir’2. Ciplak paylarin devri ise 6098 sayili TBK nin
alacagin temliki hiikiimlerine gore gerceklestirilebilir 3. TBK’nin 184 iincii maddesi
uyarinca alacagin temlikinin gecerliligi yazili sekle bagli oldugundan hamiline yazili

ciplak payin devrinin yazili sekilde gergeklestirilmesi gerekmektedir’®,

8 Tekinalp, Merkezi Kayit Kurulusu nezdinde izlenen paylarin ¢iplak pay olmayip kayden izlenen pay
oldugunu ve ciplak pay olmadigini ifade etmektedir. Tekinalp (Poroy/Camoglu), s.549.

7 Topal, Omer, “Senede Baglanmamis Anonim Sirket Paymnm Haczi”, AUHFD, 2016, S. 65(4), 2977-
3016, 5.2981.

"1 Tekinalp (Poroy/Camoglu) C.I, 5.548.

72 Tekinalp (Poroy/Camoglu) C.1, 5.548. Yargitay 11. Hukuk Dairesi’nin 2.11.2015 tarih ve E.2015/4392,
K.2015/11374 sayili kararinda ‘“Dava, senede baglanmamis ¢iplak paym Ticaret Siciline tesciline
iliskindir. TTK biinyesinde senede baglanmamus ¢iplak paymn devri konusunda her hangi bir hiikme
rastlanmamaktadir. Ancak Anonim Ortakliklar Hukukunda payin pay senedine baglanmasi esasen zorunlu
olmadigindan otiirii, senede baglanmamis payin da, pay senedi veya ilmuhabere baglanmis pay gibi her
tiirlii isleme konu edilebilecegi kabul edilir. Zira, senedin yoklugu ortaklik haklarinin dogumunu engelleyici
nitelikte degildir. Ciplak payin konu edilecegi en 6nemli islemlerden biri devirdir. Ciplak paymn devri genel
hiikiimler dogrultusunda yapilir. Ciplak payin devrinde, devrin anonim ortakliga karst ileri siiriilebilmesi
icin TTK m.417 uyarinca pay defterine kayd: gereklidir. ” ifadesi ile ¢iplak payin devrinin miimkiin oldugu
ifade edilmistir.

8 Yargitay Hukuk Genel Kurulu T. 12.11.2014, E. 2014/11-801 ve K. 2014/891 sayil kararinda “Anonim
sirket tarafindan heniiz pay senedi ihrag edilmemis olmast ve ilmiihaber dahi ¢ikarilmamasi, anonim
sirkette pay devrine engel teskil etmeyecektir. Anonim ortakhigin ¢iplak paylarinin devri konusunda 6762
sayihh TTK'da bir hiikiim bulunmamakta olup, payin devredilebilirligi ilkesi uyarinca, ¢iplak payin da
senede baglanmis paylar gibi serbestce devredilebilecegi, bu devrin 818 sayili BK.nun 162 ve devami (6098
sayili TBK 183) maddelerine gore alacagin temliki hiikiimleri ¢ergevesinde olacagi kabul edilmistir.”
Ifadelerine yer vererek ciplak payin devredilebilirligi bakimindan alacagmn temliki hiikiimlerinin
uygulanacagi goriisiinii benimsedigini belirtmistir. Pulaslh, Serh, P.49, N.47.

4 Tekinalp, s. 91, Pulasl, Serh, P.49, N.47.
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Ciplak paylarin devredilmesi bakimindan hamiline veya nama yazili olmasi 6nem
tasimamaktadir. Ister nama ister hamiline yazili olsun ¢iplak paylar alacagin temliki

hiikiimlerine gére devredilmektedir’®.

Ciplak paylarin bedelinin tamaminin 6denmemesi durumunda payin devri borcun
tistlenilmesi niteligi tagimakta olup TBK’nin 195 inci ve devami maddeleri uygulama
alan1 bulacaktir ®. Ciplak paym bedeli tamamen 6denmemis ise TTK’nin 491 inci
maddesinin birinci fikrasinin kiyasen uygulanmasi ile ¢iplak pay sirketin onay1 ile
devredilebilir’’. Devredenle devralan arasinda yapilan sdzlesme borcun ig iistlenilmesi

niteligi tasir iken sirketin onayimin alinmasi dis iistlenme sozlesmesi niteligindedir’®.

VI. ANONIM SIRKETLERDE PAY SENETLERI
A. TANIMI VE NITELIGi

Yukarida belirtilmis oldugu iizere pay sirketin kurulusunun veya sermaye
artirrminin tescili ile meydana gelmekte olup pay sahipliginden dogan haklar pay senedi
olmaksizin da kullanilabilmektedir’®. Ancak s6z konusu haklar elle tutulur, gézle goriiliir
olmadigindan; tedaviil etme kolaylig1 ve giivenlik ihtiyacini karsilamak amaciyla senette
tasvir yoluna gidilmektedir®. Pay senetleri de pay sahiplerinin pay sahipliginden dogan

haklarmi temsil etmek {izere ihrag edilen belgelerdir®.

75 Tekinalp (Poroy/Camoglu), 5.549.
6 Goksoy, s.51.

" Tekinalp, Unal, Anonim Ortaklikta Yeni Baglam Sisteminin Esaslar1 Pay Defteri Hukuku ile,
Istanbul, 2012, s.2.

78 Tekinalp (Poroy/Camoglu), $.549.

9 Arslanli, 5.272.

8 Oztan, Firat, Kiymetli Evrak Hukuku, 18. Baski, Ankara, s.10, Tekinalp, Kiymetli Evrak, s.1.
81 Arslanli, 5.274.
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TTK’da pay senetlerinin kiymetli evrak oldugu acik¢a belirtilmemisse de TTK
645 inci maddesinin “Kiymetli evrak dyle senetlerdir ki, bunlarin icerdikleri hak, senetten
ayrt olarak ileri siiriilemedigi gibi baskalarina da devredilemez” ifadesinden hareketle
pay senetlerinin kiymetli evrak niteligini haiz oldugu sonucuna ulagilmaktadir. Anonim
ortaklikta pay senede baglandiktan sonra pay sahipligi nedeniyle sahip olunan haklar
senetten bagimsiz olarak ileri siiriilemez ve devredilemez. Dolayisiyla, pay senetlerinin
kiymetli evrak niteligi tasidig1 ifade edilmektedir 8. Bu itibarla, pay sahipligi haklarini
ithtiva eden ve anonim sirket paylarinin tedaviil yetenegini artiran kiymetli evrak niteligini

haiz belgelere pay senedi ad1 verilmektedir®®.

Pay senetleri, kiymetli evraklar baslig1 altinda bulunan daha dar kapsamli bir alt
baslik olan olusturan menkul kiymet niteligini haizdir. Menkul kiymetlerin tamami
kiymetli evrak niteligini haiz iken, kiymetli evraklarin tamami menkul kiymet niteligini
haiz degildir®. Bir kiymetli evrakin menkul kiymet niteligini haiz oldugundan s6z
edebilmek i¢in misli esya olma, yatirrm aracit olma ve belirli araliklarla {irin verme

ozelliklerine sahip olmas1 gerekmektedir®®.

SPKn’nun 3 nci maddesinin birinci fikrasinin (s) bendinde sermaye piyasasi
araclan “Menkul kiymetler ve tiirev araglar ile yatirim sozlesmeleri de dahil olmak tizere
Kurulca bu kapsamda oldugu belirlenen diger sermaye piyasast araglari” olarak
tanimlanmis olup ayni fikranin (o) bendinde de menkul kiymet kavrami “Para, ¢ek,
police ve bono hari¢ olmak iizere; 1) Paylar, pay benzeri diger kiymetler ile soz konusu

paylara iliskin depo sertifikalarini, 2) Bor¢lanma araglart veya menkul kiymetlestirilmis

82 Sener, s. 612.
8 Goksoy, .39, Ayhan, Caglar, Ozdamar, s.443.

8 Tekinalp, Kiymetli Evrak, s.46, Bozer Ali, Gole Celal, Kiymetli Evrak Hukuku, 8. Baski, Ankara,
2018, 5.495.

8 Tekinalp Kiymetli Evrak, s.46.
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varlik ve gelirlere dayali bor¢lanma araglart ile soz konusu kiymetlere iliskin depo
sertifikalart” olarak tanimlanmistir . Bu itibarla pay ve pay senetlerinin SPKn

baglaminda menkul kiymet ve sermaye piyasasi araci olarak kabul edildigi aciktir®’,

Pay senetleri, kambiyo senetlerinden farkli olarak sebebe bagli kiymetli
evraklardir. Nitekim pay senetlerinin ¢ikarilmasinin temelinde paylarin ait oldugu anonim
sirketin esas sozlesmesinin ilgili hiikkmii yatmaktadir®. Bu nedenle pay senetlerinin
bahsettigi ortaklik haklar1 esas sozlesme hiikiimlerinin degistirilmesi ile degistirilebilir.
Pay sahiplerinin miiktesep haklari bu durumun istisnasini olusturmaktadir®®. Pay sahipligi
haklar1 bakimindan esas, pay senedi degil pay oldugundan pay sahipligi haklar1 pay

senedi iizerinde yazanlar ile sinirl degildir %,

Pay senetleri, ortaklik hakki veren senetler oldugundan alacak hakki veren
senetlerden farkli niteliktedirler. Pay sahibi getirdigi sermaye karsihifinda sirketin
idaresine katilma hakki elde etmektedir®. Dolayisiyla, pay senetleri, malvarliksal
haklarin yaninda pay sahipliginden dogan haklari da ihtiva etmektedir ve bu haklar alacak

haklar1 gibi kullanilmakla tiikenmeyip belli donemlerde tekrarlanmaktadir®2.

TTK’nin 486 nc1 maddesinin birinci fikrasi uyarinca ortakligin kurulusunun ya da
sermaye artirrminin tescilinden 6nce ihrag edilen paylar hiikiim ifade etmez. Ayrica pay

sayisindan fazla sayida bastirilan pay senetleri de gecersizdir. Bu itibarla pay senetleri

8 Turanboy, Asuman, “6362 Sayili Sermaye Piyasasi1 Kanunu Agisindan Sermaye Piyasasi ve Menkul
Kiymet Kavramlar1”, Prof. Dr. Sabih Arkan’a Armagan, 1. Baski, 2019, 5.1286.

8 Bozer, Gole, 5.496.

8 Tekinalp, Kiymetli Evrak, s.38.
8 Goksoy, s. 41.

% Bozkurt, 5.412.

91 Oztan, s.33.

92 Goksoy, s.41.
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bakimindan ti¢lincii kisilerin iyiniyeti korunmamaktadir. Nitekim sirketin kurulusunun
veya sermaye artiriminin tescilinden once cikarilan pay senetlerinin gegerli olduguna
iligkin ii¢lincii kisilerin iyiniyetinin korundugunu varsaydigimizda pay sayisindan fazla
sayida gecerli pay senedi ortaya ¢ikmast s6z konusu olur. Bu durum anonim sirketler
bakimindan sermayenin paylara boliinmiis olma 6zelligi ile 6rtlismeyen sonuglar dogurur
ve sirket sermayesinden daha fazla miktarda pay ve pay sahipligi statiisiiniin varligina

neden olur®,

B. SEKLI

TTK’nin 487 nci maddesinin birinci fikrasinda hamiline yazili pay senetlerinin,
ikinci fikrasinda ise nama yazili pay senetlerinin sekline iliskin diizenlemeler

bulunmaktadir.

TTK’nin 487 nci maddesinin birinci fikrasinda “Pay senetlerinin; sirketin
unvanini, sermaye tutarini, kurulug tarihini, bu tarihteki sermaye tutarini, ¢ikarilan pay
senedinin tertibini, bunun tescili tarihini, senedin tiiriinii ve itibari degerini, ka¢ pay
icerdigini belirtmesi ve sirket adina imza etmeye yetkili olanlardan en az ikisi tarafindan
imza edilmis olmasi sarttir. Kapali sirketlerde baski seklinde imzanin delikli olmasi veya
sahtekarligi engelleyici diger giivenlik onlemlerinin uygulanmasi gerekir.” diizenlemesi

yer almaktadir.%,

TTK’nin 487 nci maddesinin ikinci fikrasinda nama yazili pay senetleri
bakimindan farklilik 66ngoriilmis ve “Nama yazili pay senetlerinin ayrica; sahiplerinin

adi ve soyadini veya ticaret unvanini, yerlesim yerini, pay senedi bedelinin 6denmis olan

9% Bozkurt, s. 412.

% Sener, 5.614.
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miktarimi da agiklamast gerekir. Bu senetler sirketin pay defterine kaydolunur.”

diizenlemesine yer verilmistir®.

TTK’nin 486 nc1 maddesinin ikinci fikrasinin tiglincii ctimlesinde pay senedinin
cikarildig: tarihe kadar ilmiihaber bastirilabilecegi ve ilmiihaberlere nama yazili pay
senetleri ile ilgili. Hiikiimlerin kiyas yoluyla uygulanacagi 6ngoriilmistiir. Bu durumda
nama yazili ve hamiline yazili pay senetlerine iliskin ilmiihaber cikarilabilir®®. Ancak
anilan hiikkiim dogrultusunda ilmiihaberlerin nama yazili pay senetlerinin sekle iliskin

kurallarina kiyasen tabii olmas1 ve pay defterine kaydedilmesi gerekmektedir®’.

C. CIKARILMASI

Pay senetlerinin bastirilmasinin payin gecerli olarak dogmasi bakimindan kurucu
ozelligi bulunmamaktadir. Pay senetlerinin bastirilmasi zorunluluguna iliskin 6762 sayili
milga TTK da diizenleme bulunmamaktaydi. 6102 sayili yiirtirliikteki TTK ise hamiline
yazili paylar bakimindan senetlerin bastirilmasi zorunlulugu getirmistir. TTK’ nin 486 nc1
maddesinin ikinci fikrasinda hamiline paylar bakimindan pay sahipleri tarafindan taahhiit
edilen pay bedelinin biitiiniiyle 6denmesi tarihinden itibaren isleyecek ti¢ aylik siire iginde
yonetim  kurulu tarafindan senetlerinin  bastirilarak  sahiplerine  dagitilmasi
ongoriilmiistiir®®. Isbu hiikiim ile yénetim kurulunun, pay senetlerini ¢ikarmayarak pay
sahiplerinin paylarin devredilmesi konusunda zorluklar yasamasina neden olmasinin

oniine gegcmesi amaclanmistir®. Yénetim kurulu tarafindan {i¢ aylik siire i¢inde pay

% Sener, 615.
% Arslanli, s.273.

7 Sener, s.614, Ayhan, Caglar, Ozdamar, s.448, Sevi, Ali Murat, Anonim Ortaklikta Payin Devri,
Ankara, 3. Baski, 2014, s.317.

% Pulash Serh.49, N.2.

9 Teoman, Omer, “Yeni Tiirk Ticaret Kanunu’nun Anonim Ortaklik Hisse Senetlerinin Bastirilmasina
Iliskin Diizenlemesi”, s.9.
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senetlerinin ¢ikarilmamast durumunda pay sahipleri tarafindan eda davasi agilabilecegi

gibi sartlarmin bulunmasi durumunda sorumluluk davasi da agilabilir®.

TTK’nin 486 nc1 maddesinin ikinci fikrasinda pay senedi bastirilmasina iligkin
yonetim kurulunun karar almasi, alinan kararin ticaret siciline tescil ettirilmesi ve ticaret

sicil gazetesi ile sirketin internet sitesinde ilan edilmesi gerektigi ongoriilmiistiir.

TTK’nin 1524 {incii maddesinde TTK’nin 397 nci maddesi uyarinca denetime
tabii olacak sirketlerin internet sitesi kurmasi zorunlulugundan s6z edilmektedir. 397 nci
maddenin dordiincii fikrasinda denetime tabii sirketlerin Cumhurbaskaninca belirlenecegi
Ongoriilmiistiir. Bu durumda Cumhurbagkaninca belirlenen sirketler disinda kalan

sirketler i¢in ise internet sitesinden duyurma yiikiimliiliigii bulunmamaktadir 1%,

Ayrica belirtmekte fayda vardir ki; anonim sirketlerde pay sahiplerinin
kimliklerinin bilinmemesi esas oldugundan hamiline yazili paylar anonim sirketlerin
anonim olma 6zelligi ile uyum saglamaktadir. Hamiline yazili pay sahiplerinin bilgileri
pay defterine kaydedilmemektedir. Ancak hamiline yazili pay sahiplerinin genel kurula
katilmalar1 ve hazir bulunanlar listesine isimlerini kaydettirmeleri sonucunda anonim

olma 6zellikleri bir l¢iide sona ermis olmaktadir'®,

Nama yazili paylar bakimindan ise hamiline yazili paylarda oldugu gibi pay
senetlerinin bastirilmasi zorunlulugu 6ngdriilmemistir. TTK nin 486/3 hiikmiinde nama

yazili pay senetlerinin azhigin'® istemi {izerine bastirilarak pay sahiplerine dagitilacag

100 Sener, s. 613.

101 Narbay, Safak, “6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanuna Gore Anonim Ortakliklarda Pay ve Pay Senetlerinin
Devri, ErUHFD 2012, C. XVI, S.3-4, 5. 212

102 Kirca, Sehirali Celik, Manavgat s. 91.

103 Kanun koyucu burada azliktan anlagilmasi gerekeni belirtmemis olmakla birlikte TTK’nin 411 inci, 412
nci, 399 uncu, 420 nci, 439 uncu, 531 inci ve 559 uncu maddeleri uyarinca azlik halka kapali anonim
sirketlerde sermayenin onda biri, halka ac¢ik anonim sirketlerde yirmide biri olarak kabul edilmelidir.
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Ongoriilmistiir. Burada azligin talebine karsilik pay senetleri bastirilmasina ragmen pay

104 Kanunda azligin nama yazili pay

senetleri tim pay sahiplerine dagitilmaktadir
senetlerinin bastirilmasii talep etmesi durumunda yonetim kurulu tarafindan pay
senetlerinin bastirilmas: bakimindan herhangi bir siire ongdriilmemistir. Bu durumda
hamiline yazili pay senetlerin i¢cin TTK’ nin 486/2 hiikmiinde 6ngdriilen {i¢ aylik siirenin
kiyasen uygulanabilecegi kabul edilebilir. S6z konusu siireye uyulmamasi durumunda ise

yine eda davasi ve sorumluluk davasi agilmas1 miimkiin olabilir'®

. Ayrica kanunda nama
yazili pay senetlerinin ¢ikarildiginin ilanina iliskin bir diizenleme de yapilmamis
oldugundan hamiline yazili senetler igin Ongoériilen hiikkiim kiyasen nama yazili pay

senetleri bakiminda da uygulanma alan1 bulmalidir'®,

Hamiline yazil1 pay senetlerinin aksine nama yazili pay sahiplerinin bilgileri pay
defterine kaydedildiginden genel kurula katilmalar1 bakimindan herhangi bir sorun ile

karsilasilmaz.

D. PAY SENEDI CESITLERI

1. Nama Yazih Pay Senetleri

a) Genel Olarak

Oncelikle, nama yazili kiymetli evrak belli bir sahsin adina ¢ikarilan ve onun emre

kaydin1 bulundurmayan ve kanunen emre kabul edilmeyen evraklar olarak

107108

tanimlanmaktadir . Emre yazili senetler, diizglin bir ciro zinciri ile senedin el

104 Sener, 5.613.

105 Sener, 5.614.

106 Narbay, s.213.

107 Oztan, s. 40, Tekinalp, Kiymetli Evrak, s.78, Bozer, Gole, s.30, Tekinalp, Kiymetli Evrak, N.68.

198 Emre yazili kiymetli evrak TTK nin 824 {incii maddesinde emre yazili olan veya kanunen emre sayilan
kiymetli evrak olarak tanimlanmistir.
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degistirebildigi ve bor¢lunun senedin ibraz edilmesi durumunda borcunu ifa ederek

borgtan kurtulabildigi senetleri ifade etmektedir'®.

Nama yazili pay senetleri, belirli bir kimsenin ismine ¢ikarilan kanunen emre
yazili senet niteligi tastyan kiymetli evraktir'’®, Nama yazili pay senetlerinin kanunen
emre yazili olarak nitelendirilmesinin sebebi ciro ile zilyetligin devri yoluyla
devredilmesidir'!!. Kanun koyucu nama yazili senet ifadesini, senedin iizerinde ve pay
defterinde pay sahibinin kimlik bilgilerinin bulunmasin1 amagladigindan kullanmistir ve

nama yazili ifadesi bilingli bir tercihtir''?,

Nama yazili pay senetlerinin lizerine nama yazili oldugu kayd: ya da menfi emre
kaydinin diisiilmesi ve nama yazili pay senetleri ger¢ek (rekta) nama yazili pay
senetlerine doniismektedir. Doktrinde bazi yazarlar tarafindan senet {izerine menfi emre
kaydinin yazilmasinin yeterli olmadigi esas sdzlesmede de bu yonde hiikme yer verilmesi

gerektigi savunulmaktadir®3,

TTK’nin 486 nc1 maddesinde azligin talebiyle nama yazili pay senetlerinin
bastirilacagi diizenlenmis olup nama yazili pay senetlerine iliskin herhangi bir sart
ongoriilmemistir. Bu itibarla nama yazili pay senetlerinin bastirilmasi bakimindan
hamiline senetlerde oldugu gibi paylarin bedellerinin tamamen Odenmesi sarti
aranmamaktadir. Nitekim pay sahibinin kimlik bilgileri pay senedi iizerinde yer

aldigindan, pay defterine kaydedildiginden ve ciro ile zilyetligin devri yoluyla

19Bozer, Gole, s.35, Tekinalp, Kiymetli Evrak, N.92.

110 pylasly, Serh, P.43 N.28, Tekinalp, s. 92, Goksoy, s.49.
111 Sevi, 5.218.

112 Tekinalp(Poroy/Camoglu) C.11, 5.123.

113 Bozkurt, s.418, Pulasli, Serh, p. 43 N.36.
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devredildiginden 6denmemis pay bedelleri bakimindan sirketin bagvurabilecegi kisileri

bulmasi zor olmayacaktir'*4,

Yirirlikteki TTK’da 6762 sayili miilga TTK’nin 409 uncu maddesine benzer
nitelikte esas s6zlesmede aksine hiikiim bulunmamasi durumunda pay senetlerinin nama
yazili olarak ¢ikarilmasini 6ngoéren bir hiikkiim bulunmamakla birlikte; nama yazili pay
senetleri, anonim sirketler bakimindan hamiline yazili senetlere nazaran hukuken daha
giivenli oldugundan, giivenligin nispeten daha 6nemli oldugu belli bazi anonim sirketlerin
tim pay senetlerinin nama yazili olarak c¢ikarilmast 6zel kanunlarinda acikga
ongoriilmiistiir. Ornek olarak SPKn’nun 43 iincii maddesinde arac1 kurumlar tarafindan
¢ikarilan paylarm hepsinin nama yazili olmak zorunda oldugu diizenlenmistir*'®, 5411
sayil1 Bankacilik Kanunu’nda da bankalarin kurulus sartlarini diizenleyen 7 nci maddede

tiim paylarin nama yazili olmasi gerektigi hikkme baglanmaistir.

Pay senetlerinin sekli bashigi altinda agikladigimiz iizere, nama yazili pay
senetlerinin tizerinde senetlere sahip olan kisilerin ismi ve soyismi veya ticaret unvanini,
ikametgah adresinin, pay senedinin bedelinin 6denen miktarinin bilgilerinin yer almasi
gerektigi ve nama yazili pay senetlerinin sirket pay defterine kaydedilmesi gerektigi

TTK nin 487 nci maddesinin ikinci firkasinda acikca diizenlenmistir'*e.

114 Tekinalp(Poroy/Camoglu) C.11, 5.125.
115 Goksoy, s.44.
116 pylagli, Serh, P.43 N.33.
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b) Devir Sekli

Nama yazili senetlerde kural olarak devir serbestisi gegerlidir. Aksine yasal
diizenleme veya sirket ana sozlesmesinde bir madde bulunmamasi durumunda nama

yazili senetler bir smirlama bulunmaksizin devredilebilir'’.

Aksine bir hiikiim bulunmamasi durumunda TTK’nin 490 inc1 maddesine gore
hukuki islemlerde, ciro edilmis nama yazili pay senetlerinin zilyetliginin gecirilmesi ile
devri gergeklesebilmektedir!'®, Nitekim hukuki islemler ifadesi miras, mal rejimi, cebri
icra gibi yasal devir durumlarinda ciro ve zilyetligin devrinin aranmayacagin isaret
etmektedir!’®. Ancak devralan kisinin sirket nezdinde pay sahibi sifatin1 kazanabilmesi
ve pay sahipliginin sagladig1 haklarin sirkete karst kullanabilmesi i¢in pay defterine de
devir isleminin kaydedilmesi gerekmektedir!?’. Pay devrinin pay defterine kaydinin
kurucu degil bildirici etkiye sahip oldugu da doktrinde kabul edilmektedir'?t. Nitekim
Yargitay’in yerlesik goriisii de pay defterine kaydinin pay devrinin sirkete karsi ileri

siiriilmesi bakimindan gerekli oldugu yéniindedir'?2.

Senedin, beyaz veya tam ciro ile ciro edilmesi ardindan zilyetliginin devredenden
devralana gegirilmesi gerekmektedir'?®. 6762 sayili miilga TTK’da nama yazili senetlerin

devrini diizenleyen 416 nc1 maddenin birinci fikrasinda teslim ifadesi kullaniimasina

117 Pulasly, Serh, P.49, N.9, Sener, s.616, Tekinalp, Sermaye Sirketleri, N.9-10d.
118 pylagl, Serh, P.49, N.9, Tekinalp, Sermaye Sirketleri, N.9-10d, Sevi. 218.
119 Narbay, s.215.

120 Goksoy, 5.49, Arslanli, s.283.

121 Goksoy, s.124.

122 yargitay 11. HD. T. 29.11.2016, E. 2015/14880 ve K. 2016/9206 sayili kararinda Yargitay’m yerlesik
uygulamasini “...nama yazili pay senetlerinin devri igin temlik beyani veya senedin arkasinda tam bir
cironun yapilmasi, ayrica senet iizerindeki zilyetligin devri ve teslimi gerekli ve yeterli kabul edilmektedir.
Pay defterine kayit ise, devrin sirkete karsi hiikiim ifade edebilmesi i¢in gereklidir.” ifadesi ile
acgiklamaktadir.

123 Tekinalp(Poroy/Camoglu) C.II, 5.126, Sevi. S.229, Pulasli, Serh, P.49, N.17, Sener, 5.617, Sevi, 5.222,
Arslanli, s.283.
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karsilik 6102 sayili TTK’nin 647/1 hiikkmiinde bilingli olarak zilyetligin gegcirilmesi
ifadesi kullanilmistir. Millga TTK doneminde de kisa elden teslim, hitkmen teslim ve
zilyetligin havalesi yollar1 kullanilarak da zilyetligin devrinin gergeklestirilebilmesinin
miimkiin oldugu kabul edilmekle®* birlikte yeni TTK bu hususu zilyetligin gecirilmesi

ifadesi ile agikliga kavusturmustur'?,

Yukarida belirttigimiz gibi nama yazili pay senedinin ilizerine menfi emre
kaydinin veya nama kaydmin diisiilmesi ile senet gercek (rekta) nama yazili senede
dontigebilmektedir. Bu durumda gergek nama yazili senedin devri alacagin devri

hiikiimlerine gére gergeklesmektedir'?,

ticlincii kisiler i¢in ayrica bir koruma oOngormediginden iyiniyetle nama yazili pay
senetlerini iktisap edenler bakimindan TTK’nin 686 nci maddesinin ikinci fikrasi
uygulama alani bulmaktadir. Ciro zincirinin diizgiin olmasi1 zilyedin senede malik
olduguna karine teskil etmektedir. Aksi durumda hamilinin elinden herhangi bir sekilde
¢ikmis bulunan senedi kdtiiniyetle veya agir kusuruyla elinde bulunduran kisi senedin

miikiyetini kazanabilmesine ragmen sirket nezdinde pay sahipligi sifatin1 haiz olamaz!?’.

2. Bagh Nama Yazih Pay Senetleri

Kural nama yazili pay senetlerinin herhangi bir sinirlamaya tabii olmaksizin

devredilebilmesi iken TTK’nin 491 inci maddesi vd. maddelerinde nama yazili paylarin

124 Toremis, Hatice Ebru, Tiirk Ticaret Kanunu Tasaris1 ve Sermaye Piyasas1 Mevzuati Cercevesinde
Nama Yazih Paylarin Borsa’da Devri, SPK Yeterlilik Etiidii, Ankara, 2008, s.5-6, Goksoy, s.48-49,
Pulasli, Serh, P.49, N.26.

125 Sener, 5.615, Narbay, s.214.
126 Bozkurt, s.418, Goksoy, s.50, Pulasli, Serh, P.43, N.36.
127 Tekinalp, s.92.
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devredilmesinin kanunen veya esas sozlesme ile sinirlandirilabilecegi ve nama yazili
paymn devrinin sirketin onayma tabii kilmabilecegi ongoriilmiistiir 12 . Yukarida
belirttigimiz iizere nama yazili pay senetleri hukuki giivenligi yiiksek pay senetleridir
ancak anonim sirketin kendine has yapisinin bozulmamasi, yabancilagsmanin
engellenmesi ve ekonomik giiclin merkezilestirilmesi gibi amaclarla esas s6zlesmelerde

baglam hiikiimleri dngoriilmektedir'?®,

Nama yazili pay senetlerinin devri ciro ve zilyetligin devri ile gergeklestirilirken
bagli nama yazili pay senetlerinde ciro ve zilyetligin devri ve sirketin onay1 aranmaktadir.
Bu durumda bagli nama yazili senetlerin hukuki niteliginin nama yazili pay senetlerinden
farklilasip farklilasmadigi konusu incelendiginde bagli nama yazili pay senetleri de emre

yazili senet olarak kabul edilmektedir®3°,

Baglam hiikiimleri kanuni baglam, esas sézlesmede ongoriilen baglam ve akdi
baglam olmak iizere iige ayrilmaktadir'®!, Esas sdzlesmede dngoriilen baglam da borsaya
kote sirketlerde baglam ve borsaya kote olmayan sirketlerde baglam olmak iizere ikiye

ayrilmaktadir!3?,

128 Yargitay 11. Hukuk Dairesi’nin 8.2.2018 tarih ve E.2016/7630, K.2018/878 sayili kararinda “Miilga
6762 sayili TTK'nin 418/1 madde ve fikrasinda, sirketin devir keyfiyetini ana sdzlegsmede diizenlenen
sebeplerle pay defterine kayittan imtina edebilecegi diizenlenmig, aynit maddenin ikinci fikrasinda ise, sebep
gosterilmeksizin dahi kayittan imtina edilebilecegi sartimin ana sézlesmeye konulmasinin miimkiin oldugu
hiikiim altina almmustir. Anilan yasal diizenleme uyarinca, anonim sirketlerde pay devri olgusunun diger
pay sahiplerini beklenmedik veya istenmeyen durumlarla karst karstya birakmasini 6nlemek amaciyla ana
sozlesmeye, nama yazili hisse senetlerinin devrini kisitlayan veya tamamen yasaklayan hiikiimler
konulabilir ki bu hiikiimler “baglam” meydana getirirler ve bu tiir senetlere de bagli nama yazili senet
denir. Davaci tarafca hisse devralinan sirketin ana sézlesmesinin "' Hisse senetlerinin Nevi ve Devri "
bashklh 7. maddesinde de bu tiirden bir baglam kurali ongériilmiis olup, sirket yonetim kuruluna hisse
devrini sebep gostermeksizin reddetme yetkisi taninmigtir.” Gerekgesi ile bagli nama yazili pay senetlerinin
cikarilabilecegi ve nama yazili pay senetlerin devrinin yonetim kurulu tarafindan onaylanmasi sartiyla
miimkiin olacagi belirtilmistir.

129 Sevi, 5.251-153, Pulagli, Serh, P.50, N.17-28.
130 Sevi, 5.250, Goksoy, s.45.

181 Pylasly, Serh, P.49, N.30.

132 Bozkurt, 5.419.
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Yukarida pay bedelinin tamami 6denmemis nama yazili paylarin devrine iliskin
aciklamalara yer verilirken bu tiir devir islemlerinde girketin onayinin arandigi belirtilmis
idi®*®. Bu durum TTK’min 491 inci maddesinin birinci fikrasinda diizenlenmis olup
doktrinde kanuni baglam hali olarak kabul edilmektedir!3*. Ayni maddenin ikinci
fikrasinda da Odeme giiciinlin yetersiz olmasi veya verilmesi istenen teminatin
verilmemesi durumlarinda sirketin onay vermekten imtina edebilecegi ongoriilmiistiir!3.
Ancak senedin bedeli tamamen 6denmis olsa dahi devralan kisinin 6deme yeterliligi
konusunda siiphe bulunmasi1 durumunda sirketin teminat gdsterilmesini istemesi tizerine

teminat gosterilmez ise sirket bu halde de onay vermekten kaginabilir ¢

3. Hamiline Yazil Pay Senetleri
a) Genel

TTK’nin 658 inci maddesinde hamiline yazili senetler, senet metninden senedin
hamilinin hak sahibi oldugu kabul edilen kiymetli evraklar olarak tanimlanmistir'®’,
Hamiline yazili pay senetleri de en temelde bu tanima uymaktadir. Pay senetlerinin sekli

baslig1 altinda acikladigimiz tizere hamiline yazili senetlerin {izerinde pay sahibinin ad1

ve soyadi agikca yer almamaktadir.

Anonim sirketlerin en temel Ozelliklerinden biri anonimliktir. Anonimlik

kavraminin pay sahiplerinin kimliklerinin arka planda olmasi, sermayenin 6n planda

8

olmasi anlamma geldigi genel olarak kabul gormektedir 1*® . Hamiline yazili pay

133 Bknz. s.20.
134 Tekinalp, s.150.
135 Narbay, s.217, Pulasli, Serh, P.50, N.31
136 Tekinalp, s.151, Pulasl, Serh, P.50, N.33.
187 Oztan, 5.48, Ayhan, Caglar, Ozdamar, s.444.
1388 1 Kirca, F. H. Sehirali Celik, C. Manavgat, s.89.
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senetlerine  konu paylarm  kimin miilkiyetinde bulundugu pay defterine
kaydedilmediginden hamiline yazili pay senetleri anonim sirketin anonim olma 6zelligi

ile uyum igindedir®=°,

Hamiline yazili pay senetleri pay defterine kaydedilmediginden, paylarin
tamaminin hamiline yazili olarak c¢ikarilmasi durumunda pay defterine de ihtiyag
kalmamaktadir. Ancak pay defterine kayit olmadigindan, hamiline yazili pay sahipleri
genel kurul toplantisina davet edilmemektedir. Pay sahiplerinin hamiline yazili pay
senetlerini gostererek genel kurula giris igin gerekli kart1 almasi gerekir. Bununla birlikte
hamiline pay senedine zilyedinin senedi ibraz ettiginde mesru hamil oldugunu ispat
etmesine ihtiya¢ bulunmamaktadir. Ortaklik haklarindan yararlanmak bakimindan

hamiline yazili pay senedinin zilyetligine sahip olmak yeterlidir4,

Hamiline yazili pay senetleri birkag noktada hamiline yazili kiymetli evraklardan
ayrismaktadir. Hamiline yazili pay senedi ¢ikarilmasi ile hak ve senet arasinda sekli
anlamda senet iizerinde yazili olan haklarin kazanilmasi bakimindan etkili bir ayniyet
meydana gelmektedir. Ancak senede konu hak maddi hukuk agisindan kendi kurallarina

141

tabii olmaktadir**. Ayrica senet, dayanagi olan esas sozlesme ile sirketin genel kurul

kararlarindan etkilenmektedir 142

. Hamiline yazili kiymetli evraklar bakimindan ise
senede konu haklar senede baglanmakla hakki meydana getiren maddi olaydan bagimsiz

nitelik kazanmaktadir.

Hamiline yazili kiymetli evraklar ile hamiline yazili pay senetlerinin ayristiklar

bir diger nokta ise senedin kurucu veya bildirici olmasidir. Nitekim kiymetli evraklar

139 1 Kirca, F. H. Sehirali Celik, C. Manavgat, s.90, Sevi, s.183.
140 pylagly, Serh, P.43 N.42.

141 Goksoy, s. 42.

142 Bozkurt, 5.387.
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bakimindan hamiline senetler kurucu iken pay senetleri bakimindan bildirici nitelik
tagimaktadir. Daha 6nce de pek ¢ok kez belirtildigi tizere pay, sirketin kurulmasinin veya

sermaye artirrminin tescil edilmesi yoluyla meydana gelmektedir3,

Kanun koyucu hamiline yazili pay senetlerinin ¢ikarilmasi bakimindan paylarin
nama yazilt veya hamiline yazili olacagi hususunun esas sozlesmede belirtilmesinin
disinda TTK’nin 484 tincii maddesinin ikinci fikrasinda tek bir sart ngdrmiistiir. Bu sart

da paylarin bedellerinin tamamen ddenmis olmasidir#

. Burada agiolu paylar bakimindan
tamamen 6denmesi gereken bedelin payin itibari degeri mi yoksa agiolu degeri mi oldugu
hususunda farkli goriisler mevcuttur. Bir goriis, agiolu paylarda nama yazili pay senedi
cikarilmasi i¢in ise payin itibari degerinin 6denmesinin yeterli oldugu agionun
ddenmesinin zorunlu olmadig: kabul etmektedir'®®. Diger goriis ise agiolu paylarda agio
ad1 verilen primin de O6denmesi gerektigini aksi durumda anonim sirketlerde mal

varliginin korunmast ilkesine aykiri sonuglarin ortaya ¢ikacagini savunmaktadir®,

Bedeli tamamen O6denmeden ¢ikarilan hamiline yazili pay senetleri gegersiz
olmakla birlikte iyiniyetli ti¢iincii kisilerin tazminat haklar1 kanun koyucu tarafindan
TTK’nin 484 iincii maddesinin ikinci fikrasinda koruma altina alinmustir. Ayrica
TMK’nin 990 inc1 maddesinde de para veya hamiline yazili senetleri iyiniyetle edinen
kisilerin miilkiyeti kazanacaklar1 ve kendilerine taginir davasi acilamayacagi agikca

Ongoriilmiistiir.

TTK’nin 499 uncu maddesinin birinci fikras1 uyarinca senede baglanmamig

paylar, pay defterine kaydedileceginden ¢iplak hamiline yazili paylarin da pay defterine

143 Poroy, Reha, Tekinalp, Unal, Camoglu, Ersin, Ortakhklar Hukuku IT, 13. Baski, istanbul, 2017, 5.121.
144 pulagly, Serh, P.49, N.42, Sevi, s.185.

145 Tekinalp (Poroy/Camoglu), s.632,

146 Sevi, 5.185, Arslanli, 5.279.
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kaydedilmesi gerekmektedir'4’. Bu itibarla hamiline yazili senetlerin anonim olma
ozelligi senede baglanmamis hamiline yazili paylar bakimindan s6z konusu

olmamaktadir!“e,

b) Devir Sekli

TTK’nin 489 uncu maddesinde hamiline yazili pay senetlerinin devrinin
zilyetligin gecirilmesi yoluyla gerceklestirilecegi agik¢a hiikiim altma almmistir. 14°
Kanun koyucu nama yazili senetlerin devrinde oldugu gibi burada da zilyetligin
gecirilmesi ifadesini kullanarak 6762 sayili miilga TTK’nin teslim ifadesinden ayrilarak
zilyetligin tim devir yollar1 ile pay senedinin devrinin mimkiin olabilecegini

ongdrmiistiir 1*°,

Hamiline yazili pay senedinin zilyetliginin ge¢irilmesine iliskin islemin
miilkiyetin devri amaciyla ve miilkiyeti devre yetkili kisi tarafindan gergeklestirilmesi
gerekmektedir'®!. Yalnizca zilyetligin gecirilmesi ile hamiline yazili senetlerin devri
gerceklesebildiginden hamiline yazili pay senetleri tedaviil yetenekleri en yiiksek pay
senetleridir'®2. Ayrica sirketin esas sézlesmesine hamiline yazili pay senetlerinin devrinin

smirlanmasina iliskin hiikiim eklenmesi miimkiin degildir!®.

Hamiline yazili pay senedinin devrinde tasarruf isleminin gegerli bir taahhiit

islemine dayanip dayanmamasi gerektigi konusunda doktrinde tartigmalar bulunmaktadir.

147 Tekinalp, s. 90.

18 Tiitiincti, Muharrem, “Anonim Sirketin Sonu: Hamiline Yazili Pay Senetleri Igin Ongdriilen Yeni
Diizenlemeler”, IKUHFD, 2007 Temmuz-Agustos, C.16, S.2-2, 749-782, 5.756.

149 Ayhan, Caglar, Ozdamar, s.444, Pulasl, Serh, P.49, N.40, Sevi, s.187, Arslanli, s.281.
150 pylasli, Serh, P.49, N.40, Sevi, s.189.

151 Tekinalp, s.91.

152 Tekinalp (Poroy/Camoglu) C.11, s.121.

153 pulagly, Serh, P.49, N.41, Arslanli s.282.
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Nitekim bu konuda taginir miilkiyetinin devrine iligkin sézlesmelerin sebebe bagli m1
sebepten soyut mu oldugu tartismasinin ele alinmasi gerekmektedir. 4721 sayilh TMK’da
706 nc1 maddesinde taginmazlar bakimindan tasarruf islemlerinin sebebe bagli oldugu
acikca belirtilmisse de tasimmirlar bakimindan bu sekilde agik bir diizenleme
bulunmamaktadir. Hakim goriis, burada tasinir milkiyetinin devrinin konu oldugu

tasarruf islemlerinin sebepten soyut oldugu ydniindedir?,

Hamiline yazili pay senetlerinin bedelinin tamamen 6denmeden c¢ikarilmasi
yasagl devir sekli ile birlikte degerlendirildiginde s6z konusu yasagin anonim sirket
bakimindan isabetli bir diizenleme oldugu ifade edilebilir. Nitekim hamiline yazili pay
sahipleri pay defterine kaydedilmediginden ve zilyetligin gegirilmesi ile pay sahipligi el
degistirdiginden pay bedellerinin tamamen 6denmesi gerekmektedir. Aksi durumda
sirketin pay bedellerinin 6denmesi i¢in kime bagvuracagi belli olmadigindan sermayenin
tamamlanamamas1 s6z konusu olur ve sermayenin korunmasi ilkesine aykirilik teskil

eden sonuglar ortaya ¢ikabilir'®®.

Hamiline yazili senedin zilyedinin elinden rizasi olmaksizin ¢ikmasi durumunda
iyiniyetli yeni zilyedin hamiline yazili senedi iade yiikiimliiliigii bulunmamaktadir’>®. Bu
durum TMK’nin 990 mnc1 maddesinde para ve hamile yazili senetlerin zilyetin rizasi
disinda elinden ¢ikmis olmasi durumunda yeni zilyedin iyiniyetli olmasi durumunda

tasinir davasi acilamayacagi diizenlemesi ile hiikiim altina alinmis durumdadir®®”.

154 Tekinalp, 91, Pulasli, Serh, P.49, N.40, Tekinalp, Kiymetli Evrak, .N.125, Pulasli, Serh, P.43, N.43.
155 Goksoy, 5.43.

156 Arslanli, 5.282.

157 Sevi, 5.195, Pulasl, Serh, P.43, N.40.
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V. KAYDI SISTEMDE PAYLAR

A. TARIHI SUREC

TTK’ nin Kiymetli evrakin tanimi baslikli 645 inci maddesinde kiymetli evraklarin
senetten ayr1 olarak ileri siirlilemeyecegi ve devredilemeyecegi ongoriilmiistiir. Ancak
diinyada ve tilkemizde sermaye piyasalarina verilen dnemin artmast, halka agik sirketler
ile ihra¢ edilen paylarin miktarinin artmasi ve bu paylara iligkin ¢ikarilan senetler ile
hergiin ¢ok sayida islemler yapilmasi nedeniyle pay senetlerinin fiziken el degistirmesi,
senetlerin saklanmasi sermaye piyasalart bakimindan ¢oziilmesi gereken bir sorun haline

18 Diger taraftan, anonim sirket paylarinin yangin, sel gibi gesitli afetler

gelmistir
nedeniyle zarar gérme veya ortadan kalkma tehlikesi de menkul kiymetlerin fiziken

saklanmaktan baska ¢6ziim yollarina yénelimin baslamasina neden olmustur®®®,

Yasanan sorunlar ve maliyet artislarinin ¢oziimii amaciyla siire¢ icesinde farkl

saklama yontemleri denenmistir.

1. Miinferit Saklama

Miinferit saklamada agik bir sekilde veya kapali bir zarf yahut kutuda pay senedi
genelde banka olan bir saklama kurulusuna teslim edilmektedir'®®. Burada, agik tevdi

veya kapali tevdi seklinde karsimiza ¢ikabilen miinferit saklama ile karsilasmaktayiz.

Kapali saklamada menkul kiymet kapali kutu veya zarfta saklayici kurulusa teslim

edilmektedir.

158 Manavgat, Caglar “Sermaye Piyasast Kanunu’nun 10/A Maddesi Hitkmiine Gére Kaydi Sistemi
Esaslar1”, AUHFD, 2001, S. 2, C.50, s.159.

159 Tekinalp, Unal, “Evraksiz Kiymetli Evraka veya Kiymet Haklarina Dogru” BATIDER, C. X1V, S. 3,
Ankara 1988, s.3.

160 Urkan, s. 98.
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Saklayici kurulus kapali zarf veya kutunun ig¢inde ne oldugunu bilmediginden
saklayict kurulusun sermaye piyasast aracini idare ylkimliiliigli bulunmamaktadir ve
araci kurulus sermaye piyasasi aracini aynen teslim etme ylikiimliiliigii altindadir. Kapali

saklama sdzlesmesinin hukuki niteligi ise gogunlukla saklama szlesmesidir'®?.

Acik saklamada ise sermaye piyasasi araci saklayict kurulusa agik bir sekilde
teslim edildiginden saklayici kurusun sermaye piyasasi aracini idare yiikiimliliga ve bir
miisterinin menkul kiymetlerini diger miisterilerin menkul kiymetlerinden ayr1 olarak

muhafaza etme yiikiimliiliigii bulunmaktadir'®2,

Saklayan kurulus, miisteri tarafindan teslim edilen pay senedi iizerinde dolaysiz

feri zilyetlige sahip olmaktadir.

Saklama kurulusu tarafindan sermaye piyasasi araglari, tiir, hamilinin ad1 ve diger
ozelliklerine gore ayr olarak saklanir!®®. Bu itibarla miinferit saklamada saklayan
kurulusun yiikiimliliigi, feri zilyetligine sahip oldugu pay senedini diger miisterilerin ve

kendi hesaplarindan farkl1 bir hesapta miisteri 6zelinde saklamaktir®*.

Saklayan kurulus ile sermaye piyasasi aracinin maliki arasindaki sézlesme
uyarinca, sermaye piyasasi aracini idare etme yetkisi saklayan kurulusa devredilebilir.

Dolayisiyla saklayan kurulus, kar pay1 ve faiz ddemelerini tahsil edebilir'®.

Sonug itibariyle toplu saklamanin temel 6zelliklerine baktigimizda saklayici

kurulus saklama gorevini listlenirken pay senetlerini karistirma yetkisine sahiptir ve pay

161 Turanboy Asuman, Varakasiz Kiymetli Evrak, Ankara, Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma Enstitiisii,
1998, s.5, Tekinalp, Evraksiz Kiymetli Evrak, s.4.

162 Turanboy, s.3.
163 (Jnal, Miicahit, Sermaye Piyasas1 Araclarimin Kaydilestirilmesi, Ankara, 2011, s.75.
164 Goksoy, 5.191, Tekinalp, Evraksiz Kiymetli Evrak, s.3.

165 Jnal, s.76.
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senetlerini idare etmekle gorevlidir. Bu hususlar saklama s6zlesmesinin hukuki niteligi

bakimindan 6nem tasimaktadir.

Miinferit saklama, sermaye piyasasi araclarinin hacminin artmasi ile saklayan
kuruluslarda yer ve personel bakimindan zorluklara yol a¢tigindan uygulanabilirligini

yitirmigtir'®®

2. Toplu Saklama

Pay senetlerinin sayisinin artisinin devam etmesi nedeniyle miinferit saklamanin

uygulamasinda yasanan zorluklar nedeniyle toplu saklamaya gecilmistir'®’.

Toplu saklamada kapal1 saklama s6z konusu olmamaktadir ve toplu saklama agik

saklamanin tiirlerinden birini olusturmaktadir.

Burada karsimiza paylarin misli esya kavrami ¢ikmaktadir. Misli esya; 6l¢mek,
tartmak veya saymak suretiyle belirli hale gelen seyleri ifade etmektedir!®®. Miinferit
saklamada paylar, hamilleri hesaplarinda saklandigindan paylarin misli esya olma
Ozelliginin herhangi bir 6nemi bulunmamakta idi. Toplu saklamada ise pay senetlerinin
misli egsya olma 6zelliginden yararlanilarak ayni sirket tarafindan ¢ikarilan ve ayni tiirden
haklar1 ihtiva eden pay senetleri aymi hesaplarda saklanmaktadir!®®. Bu sekilde pay

senetleri daha hizli ve kolay bir sekilde saklanabilmektedir.

166 Goksoy, 5.191.

167 Tekinalp, Evraksiz Kiymetli Evrak, s.5.

168 Sirmen, Lale, Esya Hukuku, 6. Baski, Ankara, 2018, s.13.
189 Turanboy, s.14, Tekinalp, Evraksiz Kiymetli Evrak, s.6.
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Hamiline yazili pay senetleri ve beyaz ciro ile devredilmis pay senetleri misli esya

niteligini haizdir!’®. Ancak nama yazili pay senetleri ve bagl nama yazili pay senetleri
misli esya niteligini haiz degildir. Bu itibarla toplu saklama misli esya niteligi tasimayan
nama yazili pay senetleri ve evleviyetle bagl nama yazili pay senetleri i¢in uygulama

alan1 bulamamaktadir!’®.

Miisteri, saklama kurulusundaki pay senedini talep ettiginde teslim ettigi pay

senedi degil ayn1 tiirden pay senetlerinden biri kendisine teslim edilmektedir'’?,

Senetler iizerinde devir, rehin, intifa hakki tesis edilmesi gibi hukuki islemler

yapilmak istendiginde ise banka nezdindeki hesaplar arasinda degisiklik yapilmak
suretiyle hukuki islemler tamamlanmaktadir!’,

Diger taraftan, toplu saklamada birden fazla pay senedi bir araya getirilerek
saklanmaktadir. Esya hukuku bakimindan aralarinda alt-iist iligkisi bulunmaksizin bir

araya gelen, ekonomik bir biitiinliik olusturan ve birden fazla bagimsiz 6geden olusan

174

seylere esya birligi adi verilmektedir ***. Burada pay senetleri de bir esya birligi

olusturmaktadir’.

Esya hukuku bakimindan egya birligi iizerinde tek bir hak mevcut olmamakla

birlikte birligi olusturan bagimsiz her bir sey iizerinde ayr1 ayr1 hak mevcuttur'’®. Ancak

170 Goksoy, 5.191.
1 Turanboy, s.84.

172 Haselgin, Ibrahim, “Tiirk Hukukunda Kaydi Sistem”, Kocaeli Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii,
Yayinlanmamis yl tezi, 2006, s.39, Tekinalp, Evraksiz Kiymetli Evrak, s.7.

17 Turanboy, s.17.
174 Sirmen, s.23.
175 Turanboy, s.25, Tekinalp, Evraksiz Kiymetli Evrak, s.7.

176 Sirmen, 5.23, Oguzman, Kemal, Seli¢i, Ozer, Oktay-Ozdemir, Saibe, Esya Hukuku, 21. Bask, Istanbul,
2018, N. 49-50.
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doktrinde pay senetlerinin toplu saklanmasi bakimindan pay sahiplerinin, sahip olduklari
pay miktar1 oraninda TMK’nin 688 inci maddesi uyarinca payl miilkiyete sahip oldugu
goriisii hakimdir!”’. Her bir pay sahibi esya birligi icinde bulunan pay senetleri iizerinde
ayr1 ayr1 payli miilkiyete sahiptir'’®. isvicre Hukuku’nda esya birligi niteligi teskil eden
paylar iizerinde pay sahiplerinin saglam olmayan gevsek sui generis bir payl
miilkiyetinin bulundugu ifade edilmektedir!”®. Hukukumuzda ayni haklarin siirl sayida
olmasi1 esas1 benimsendiginden doktrinde sui generis payl miilkiyetin varliginm1 kabul
etmeyen yazarlar'® bulunmakla birlikte TBK’nm 573 iincii maddesi ile saklayiciya
birakilan seylerin karigmasina izin verildiginden sui generis bir payli miilkiyet esasinin
benimsendigini ve bu nedenle genel hiikiimlere aykiriligin bulunmadigini ileri siiren

goriis daha ¢ok kabul edilmektedir®®!,

Toplu saklama uygulamasinda saklama islemi genel olarak bir saklama bankasina
verilmektedir. Kurum i¢i saklama sisteminin benimsenmesi durumunda yatirimeilar
sermaye piyasast araglarini direkt saklama bankasina tevdi etmekte, tgiincii kisi
konumunda olan saklama kurulusu nezdinde saklama sisteminin benimsenmesi
durumunda ise yatirimcilar sermaye piyasasi araglarini herhangi bir banka veya araci
kuruma tevdi etmekte ve isbu kuruluslar toplu saklama bankasi ile iligki iginde

bulunmaktadir®?,

177 Turanboy, s.24-29, Géksoy, s.192, Urkan, s.101, Unal .80, Tekinalp, Evraksiz Kiymetli Evrak, s.7.
178 (Jnal, .81

78 Turanboy, s.26.

180 Haselgin, s.26.

181 (Jnal, 5.82, Turanboy s.27-28, Tekinalp, Evraksiz Kiymetli Evrak, s.7.

182 Tekinalp, Evraksiz Kiymetli Evrak, s.6.
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Ulkemizde toplu saklama sisteminin benimsendigi donemde toplu saklama yetkisi

yalmzca Takasbank’a verilmis durumda idi®,

Toplu saklamada miisteriler ile saklama kurulusu arasinda iliskinin hukuki
niteligine bakildiginda ise, oncelikle TBK’nin 561 inci maddesinde diizenlenen genel
saklama sozlesmesi gelmektedir. Genel saklama sozlesmesi, saklayanin saklatan
tarafindan verilen sézlesme konusu tasinir1 kabul, gilivenli bir yerde saklama ve
sOzlesmenin sona ermesi durumunda iade yiikiimliiliigli altina girdigi eksik iki tarafa borg
yiikleyen sozlesmedir!®. Ancak toplu saklamada saklayici kurulus, ayni tiirden pay
senetlerini bir arada sakladigindan miisterinin pay senetlerinin aynen iadesine imkan
bulunmamaktadir. Bu nedenle miisteri ile saklayicit kurulus arasindaki hukuki iliski
saklama sdzlesmesinden ayrilmaktadir!®. Bu noktada TBK’nin 570 nci maddesinde
diizenlenen misli seylerin saklanmasina iligkin diizenlemenin uygulama alani bulacag:
diistintilebilir. Burada da saklayanin kendisine birakilan parayir mislen iade etmesi
kararlastirilmis ise saklananin yarar1 ve zararinin saklayiciya ait olacagi diizenlenmistir.
Isbu hiikiim uyarinca saklanan seyin miilkiyeti saklayana ge¢mektedir!®. Yukarida
belirtmis oldugumuz iizere toplu saklamada sui generis bir miisterek miilkiyet s6z konusu
olmaktadir. Bu nedenle aradaki hukuki iliski misli seyleri saklama sdzlesmesi ile de

uyusmamaktadir'®’.

Miisteri ile saklayict kurulus arasindaki hukuki iliski bakimindan ele alinmasi
gereken son sozlesme tiirii ise TBK’nin 571 inci vd. hiikiimlerinde diizenlenen ardiye

sozlesmesidir. TBK’nin 573 iincli maddesinde ardiyecinin agikg¢a yetkilendirilmedikge

183 Unal, s. 84.

184 Eren, Fikret, Bor¢lar Hukuku Ozel Hiikiimler, 4. Baski, Ankara, 2017.
185 Turanboy, s.23.

18 Eren, 5.755.

187 Turanboy,23.
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kendisine teslim edilen seyleri birbirine karistiramayacagi ongoriilmiistiir. Bu itibarla
ardiyecinin saklatandan izin almak suretiyle kendisine teslim edilen seyleri birbirine
karigtirmas1 miimkiindiir. Toplu saklamada da pay senetleri birbirlerine karistirilarak
saklandigindan miisteri ile saklayic1 kurulus arasindaki hukuki iliski bakimindan ardiye

sozlesmesine iliskin hiikiimlerin kiyasen uygulanacag: kabul edilmektedir'®®,

Toplu saklama uygulamasinda da senetler tek tek basildigindan pay senetlerinin

saklanmasina iliskin sorunlar bakimindan yeterli bir ¢6ziim getirememistir.

3. Toplu Senet

Pay senetlerinin saklanmasi bakimindan tarihsel siiregte liclincii adim toplu senet
uygulamasidir. Toplu senet, senetlerin basilmasi ve saklanmast masrafindan kurtulmak
amactyla getirilen bir ¢dziim yolu denemesidir!®. Toplu senet uygulamasi ile toplu
saklama ile ulasilan sistemin gilivenilirliginin korunmasi ile senet basimi ve senetlerin

saklanmas1 masrafinin azaltilmas1 amaglanmaktadir®.

Toplu senet, pay senedi ihrag eden sirketlerin ihrag ettikleri ayni tiire ait olan ve
ayn1 Ozellikleri tasiyan, sahiplerine ayni haklart saglayan ve misli nitelikte olan tiim

paylarm bagimsizligim kaybetmeksizin tek bir senet ile basiimasini ifade etmektedir'®:.

Toplu senet bakimindan yine pay senetlerinin misli esya olma niteligi 6n plana
cikmakta olup pay sahipleri toplu senet lizerinde sahip olduklar1 pay oraninda miisterek

miilkiyete sahip olmaktadir. Burada toplu saklamadan farkli olarak bir esya toplulugu

18 Turanboy, 24.
18 Turanboy, s. 34.
190 Jnal, s.87.

191 UUnal, s.85.
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192

tizerinde degil tek bir senet ilizerinde miisterek miilkiyet s6z konusudur-*<. Dolayisiyla

toplu saklamada oldugu gibi payli miilkiyetine niteligine iliskin teorik tartismalar da

ortadan kalkmis durumdadir®®®,

Toplu senet uygulamasinda da senetler lizerinde hukuki bir islem tesis edilmek

istediginde hukuki islem hesaplar iizerinde yapilan kayitlar ile gerceklestirilmektedir'®*,

Toplu senet uygulamasi sermaye piyasasi araglarinda kaydilesmesinin
hukukumuzdaki ilk goriiniis sekli olarak karsimiza ¢ikmaktadir. 27.06.1995 tarihinde
Resmi Gazete’de yaymlanan 558 sayili Sermaye Piyasast Kanununda Degisiklik
Yapilmasina Dair Kanun Hiikmiinde Kararname!®® ile 2499 sayili Miilga SPKn’nun 22-
n hilkkmiinde sermaye piyasasi aracglarinin takasi, saklanmasi ve kaydi deger haline
getirilmesine iliskin diizenleme ve denetlemeler konusunda SPK’nin yetkili olduguna

iliskin hiikkmiin eklenmesi ile gerceklestirilmistir'%,

2499 say1li1 Miilga SPKn’nuna eklenen hiikiim uyarinca toplu senete iliskin esaslar
SPK’nin 19.12.1996 tarihli Resmi Gazete’de yayimlanan Seri: IV No: 22 sayili “Sermaye
Piyasast Araglarimin Kaydi Deger Haline Getirilmesine Iliskin Esaslar Tebligi nde

ongoriilmiistiir'®’.

192 Giirsoy, s. 195.

193 UUnal, 5.87

1% Turanboy, s.42.

195 https:/fwww.sinerjimevzuat.com.tr/index.jsf?dswid=3623#

1% Manavgat, s. 167.

197 http://www.basarmevzuat.com/dustur/teblig/5/2499/a/spk4-22.htm
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Anilan Teblig’de ayni sirket tarafindan ¢ikarilan ve sahiplerine ayni haklar
saglayan pay senetleri bakimindan toplu saklama senedi diizenlenecegi ve toplu sakama

senetlerinin Takasbank nezdinde saklanacagi 6ngoriilmiistiir'®,

Kaydi sisteme gecisin ilk asamasi olan Seri: IV No: 22 sayili Teblig’in iptali
talebiyle Danistay’da dava agilmasi {izerine Danistay tarafindan Teblig’in iptaline karar
verilmistir'®. Bu nedenle kaydi sisteme gegis bakimindan ilk adim olan toplu senet

uygulamas tilkemizde hayata gecirilememistir.

4. Kaydi Sistem

Yukarida kisaca pay senetleri basta olmak iizere sermaye piyasasi araglarinin
saklanmas1 bakimindan tarihi siiregten s6z edilmis olup sonug olarak pay senetlerinin

evraksiz saklanmasi asamasina gelinmistir®®,

Kaydi sistem, kiymetli evrak niteligini haiz olan menkul kiymetlerin kaydi deger
haline getirilerek, senede baglanmaksizin bir kayit merkezinde saklanmasini ve senet
tizerindeki her tlirlii hukuki islemin saklama merkezinde tutulan kayitlar iizerinden
gergeklestirilmesini ongoren; senetle hakkin siki sikiya bagli olmasi nedeniyle sayisi
artan menkul kiymetlerin saklanmasi ve korunmasindan dogan yer ve insan giicii

ihtiyaclarmnin en aza indirilmesini amaglayan sistemdir®®:,

198 Seri: IV No: 22 sayili Teblig’in Toplu Saklama Senedi baslikl1 5 inci maddesinin lafz1 su sekildedir: “Bu
Teblig hiikiimlerine tabi sermaye piyasasi ara¢larinin ihracinda, fiziki olarak senet bastirilmaz. Ihragci,
sahibine egit haklar veren sermaye piyasasi araglarini temsilen Kurulca belirlenecek drnege uygun olarak
1SS diizenler. Sermaye artirnnmlarinda, sahibine farkli haklar veren paylar varsa, her grup i¢in ayri TSS
diizenlenir. TSS, ortaklik paylart i¢in sermaye arttiriminin Ticaret Siciline tescilini, fon paylari igin ise satis
stiresinin bitimini izleyen is giinii diizenlenir ve Takasbank’a teslim edilir. TSS, kayden izlenen sermaye
pivasasi araglarmin Merkezdeki kayitlariyla, ihragct kuruluslarin kayitlari arasindaki uyumun saglanmasi
bakimindan, ihragct kuruluslar itibariyle Takasbank’da saklanir.”

199 Danistay 10. Dairesi’nin 26.4.2000 tarih ve E.1997/577, K.2000/1934 sayih karar.
20 Tyranboy, s.39.

21 Ozer, Seref “Hukuki Yonden Kaydi Sistem”, Ankara Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii,
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Kaydi sistemde senetler fiziken senet olarak basilmazken kaydi sistemden 6nce
fiziken basilan senetler ise kayit merkezi tarafindan elektronik ortama aktarildiktan sonra

imha edilir?2,

Yukarida belirtmis oldugumuz gibi SPK tarafindan 558 sayili KHK’nin ilgili
hiikmiine dayanilarak sermaye piyasasi araglarinin kaydilestirilmesine gegis bakimindan
Seri: IV No: 22 sayili Teblig ¢ikarilmistir. Ancak Teblig’in yiiriitmesinin durdurulmasi
ve iptali talebiyle Danistay’da iptal davasi acilmasi iizerine ilgili Teblig’in yasal
dayanagm éngoren 558 sayili KHK ’nin Anayasa Mahkemesi tarafindan iptal edilmesi®%,
Teblig’de yer alan diizenlemelerin TTK’da sartlara baglanan pay senedi uygulamasini
ortadan kaldirmasinin kanunla g¢elismesi ve diizenleme sinirlarinin asildigi gerekgesiyle

Danistay tarafindan Teblig iptal edilmistir®*,

Aciklanan siirecin sonucunda 4478 sayili kanun ile 2499 sayili Miilga SPKn’nun

10/A maddesine eklenen hiikiim ile kaydi sistemin esaslar1 kanuni bir temele

Yaymmlanmamus Y1 tezi, 2011, 5.3, Unal, 5.96, Turanboy, Kaydi Sistem, s.55.

22 (Jnal, 5.96, Yanl, Veliye, Nillsson Okutan, Giil, “Kaydilestirilmis Paylar Bakimindan Pay Defteri
Gerekli Midir?”, Prof. Dr. Sabih Arkan’a Armagan, 1. Bask, Istanbul, On iki Levha Yayincilik, 2019,
s.1329.

203 Anayasa Mahkemesi’nin 13.11.1995 tarih ve E.1995/45, K.1995/58 sayih karari.
204 Danistay 10. Dairesi’nin 26.04.2000 tarih ve E.1997/577, K.2000/1934 tarihli karar.
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kavusturulmustur?®2% . Anilan hiikiim uyarmca Bakanlar Kurulu karar ile “Merkezi
Kayit Kurulug, Faaliyet, Calisma ve Denetim Esaslart Hakkinda Yonetmelik” ve SPK
tarafindan ¢ikarilan Seri:IV, No:28 sayili “Kaydilestirilen Sermaye Piyasasi Araglarina

Hiskin Kayitlarin Tutulmasimn Usul ve Esaslar Hakkinda Teblig” yiiriirliige girmistir®®’.

Anilan kanun 30.12.2012 tarihli 6362 sayili SPKn’nun yiiriirliige girmesi ile ilga
edilmis ancak kaydi sisteme iligkin esaslar miilga kanuna paralel olarak SPKn’nun 13

tincli maddesinde diizenlenmistir.

Sermaye piyasasi araglarinin kaydilestirilmesi bakimindan esaslar, SPK

tarafindan ¢ikarilan 11-13.1 say1li Teblig?®®’de ayrmntilariyla diizenlenmistir?®.

205 Hiikmiin gerekgesi su sekildedir: “Bu madde ile sermaye piyasalarimin seffaflasmast konusunda en
ciddi ve koklii reform ¢alismalarindan biri gergeklestirilmektedir. (...) Sermaye piyasast araglarimn kaydi
sisteme gegirilmesi kagit basimini ortadan kaldiracak, halka arzlarda ve sermaye artirimlarinda ihraggt
Girketlerin maliyetleri azalacaktir. Gerek halka arz edilen gerekse halka arz edilmeyen hisse senetleri ve
ihraggt halka agik sirketlerin ortaklik bilgileri daha saghkly bir sekilde takip edilebilecektir. Sermaye
pivasast araglarmmin kaydi olarak tutulmasit calinma, sahte ara¢ basimi ve araglarin fiziki olarak hasar
gorme risklerini ortadan kaldwracaktir. Halka acik sirketlerin sermaye artirimi ve temettii 6demelerinde
verilen hizmetler kolaylasacak ve daha kisa siirelerde gerceklestirilebilecektir. Keza hisse senetlerinin
kaydi olarak tek bir yerde tutulmasi takas islemlerinde kolaylik saglayacak ve temerriitleri azaltacaktir.
Sonug olarak, sermaye piyasast ara¢larimin kaydi sisteme gegirilmesiyle, sermaye piyasasinda giiven ve

seffaflik saglanacak ve piyasamin derinligi artacaktir.

206 Manavgat, s.169.

27 Bzer, s.8.

208 11-13.1 sayili Kaydilestirilen Sermaye Piyasasi Araglarina iliskin Kayitlarin Tutulmasmin Usul ve
Esaslar1 Hakkinda Teblig

209 http://mevzuat.spk.gov.tr/
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B. GENEL ESASLAR

1. Kaydi Pay Senetleri

a) Genel Olarak

Kaydi sistemde pay senetlerinin fiziken basilmasi terk edilmis olup pay bir
merkezi saklama kurulusu nezdinde bulunan hesaplarda senetlerinin elektronik ortamda
kayitlarida tutulmaktadir 2% . Bu sekilde kaydilestirilen paylara kaydi pay adi

verilmektedirl,

SPK tarafindan ¢ikarilan 11-13.1 sayili Teblig’in 14 iincii maddesinde sermaye
piyasasi araglarinin senet ¢ikarilmaksizin elektronik ortamda ihracinin kural oldugu

diizenlenmistir.

Sermaye piyasasi aracinin ne oldugu ise ayni Teblig’in tanimlar baghkli 4 lincti
maddesinin (1) bendinde menkul kiymetler ve tiirev araglar ile SPK tarafindan
belirlenecek diger sermaye piyasasi araglari olarak belirlenmistir. Ancak tebligde menkul
kiymetlerin kapsamina nelerin girdigi belirtilmemis olup SPKn 3 iincii maddesinin birinci
fikrasinin (o) bendinde ise menkul kiymetlerin neler oldugu sayilmistir. Bu itibarla pay
senetleri menkul kiymet kapsaminda degerlendirilmektedir?!2, Dolayistyla, 11-13.1 sayili
Teblig’in 14 {incii maddesi uyarinca pay senetleri bakimindan esas olarak kaydi sistemin

benimsendigi ve senede bagl paylarin tamamiyla terk edildigi goriilmektedir. Bir bagka

210 NAL, Miicahit, "Sermaye Piyasasi Araglarinin Kaydilestirilmesi", Selcuk Universitesi Hukuk
Fakiiltesi Dergisi 19, 5.242.

211 Topal, Onder, “Senede Baglanmamis Anonim Sirket Paymin Haczi”, AUHFD, S.65(4), 2016, $.2985,
Manavgat, s.178.

212 Bknz. s.22.
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deyisle kaydi sistem ile birlikte pay senetlerinin fiziken ihraci ve el degistirmesi sona

ermis ve pay senetleri hareketsizlestirilmistir®'®,

b) Kiymet Hakki

Kiymet hakki, menkul kiymetlerin ihtiva ettikleri haklar1 ifade etmektedir?*.

Kiymet hakkinin, hakkin senetten ¢dziilmesi ile ortaya ¢iktig1 ifade edilebilir?®®,

Kaydi sisteme gegis ile kiymet hakki senet tizerinde goriilmeyip, kayitlar {izerinde
goriilmektedir?®. Toplu senetten de ileri bir sekilde, menkul kiymetlerin ihtiva ettigi
haklarin senetsiz olarak var olmasi, devredilmesi ve diger hukuki islemlere konu edilmesi

s6z konusu olmaktadir?!’.

Diger taraftan, kiymet hakki, hak sahibinin senet tizerinde zilyetliginin degismesi
sebebiyle fonksiyon kaybina yol agmaktadir. Nitekim toplu senette, hak sahibinin

zilyetligi miisterek zilyetlige doniismektedir?8,

¢) Hukuki Niteligi

SPKn’nun 13 tiincii maddesinin ikinci fikrasinda kaydi sermaye piyasasi

araglarinin nama veya hamiline yazili olmalar1 dikkate alinmaksizin miisterilere 6zel

213 (Jnal, 5.228.
214 Tekinalp, Evraksiz Kiymetli Evrak, s.14.
215 Tyranboy, s.45, Goksoy, s.196., Unal, s.24.

216 Turanboy, Asuman, “6362 Sayili Sermaye Piyasas: Kanunu Acisindan Sermaye Piyasas1 ve Menkul
Kiymet Kavramlari”, s. 1289. Turanboy tarafindan kayitlar sicil olarak ifade edilmektedir.

27 Bzer, .29, Unal, s.26, Turanboy, “6362 Sayili Sermaye Piyasasi Kanunu A¢isindan Sermaye Piyasast
ve Menkul Kiymet Kavramlar1”, s.1289.

218 Turanboy, s.43.
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hesaplarda izlenecegi dngoriilmiistiir?1922022L 1]-13.1 sayili Teblig’in 11 inci maddesinde
de yatirimct hesabi, paylarin nama ve hamiline olduguna bakilmaksizin sermaye piyasasi
araglarinin kayden izlendigi hesaplar olarak tanimlanmistir. Doktrinde bir goriis isbu
hiikiim ile kaydi sistem bakimindan pay senetlerinin nama ve hamiline olmas1 ayriminin
fiilen ortadan kaldirilmis oldugunu ifade etmektedir???. Diger bir gériis ise kaydi pay
senetlerinin ¢iplak paylarda oldugu gibi hamiline ve nama yazili olmas1 ayriminin var
oldugunu ve hatta SPKn’nun 13 {incti maddesinin ikinci fikrasinin lafzindan bu sekilde

anlasildigini ifade etmektedir??,

Hamiline veya nama yazili pay senedi ayriminin kaydi paylar bakimindan devam
ettigini veya ortadan kaldirildigin1 savunan goriislerden hangisini kabul edersek edelim
bu durum nama yazili paylar bakimindan kaydi sistemden 6nceki donemden farkli bir
sonu¢ dogurmamaktadir?®®, Zira nama yazili pay senetleri pay defterine kaydedilmekte
oldugundan maliki sirket tarafindan her donemde bilinmekte idi. Ancak kaydi sistemde
merkezi saklama kurulusu nezdindeki hesaplarda hamiline yazili pay senetlerinin

kaydinin olmasi1 hamiline yazil1 senetlerin hamiline olmasi niteligi ile ortligmemektedir

219 Anonim sirket paylarinin nama veya hamiline olmasi durumunda pay senetlerin devri ve pay defterine
kaydedilmesi bakimindan goriilen farkliliklar birinci boliimde acgiklanmaistir.

220 Miilga SPKn’nun 10/A maddesinin ikinci fikrasinda pay senetlerinin nama ve hamiline hesaplarda
izlenecegi 6ngoriilmiis durumda idi. Doktrinde hitkmiin lafzindan hamiline yazili hesaplarin 6zelliklerinin
anlasilmadig, hesap sahibinin kimliginin ihragi ve MKK tarafindan bilinmemesi gerektigi ancak hesap
sahibinin kimligini denetimle gdrevli kamu otoriteleri tarafindan 6grenilebilecegi ifade edilmekte idi.
Ayrntil bilgi i¢in bknz: Manavgat, s.180-181. 6362 sayil1 SPKn ile s6z konusu ayrim terk edilmis ve isim
bazinda izlenen hesaplar 6ngoriilmiistiir.

221 2499 sayili miilga SPKn’nun 10/A hiikmiiniin ikinci fikrasinda ise kayitlarm islenecegi hesaplarin nama
ve hamiline olmak {izere iki tiir oldugu diizenlenmis durumda idi. Anilan hiikiimden nama hesaplarin MKK
nezdinde nasil tutulacagi anlagilabilir iken hamiline hesaplar bakimindan kayitlarin nasil tutulacaginin
anlasilamadig1 konusunda doktrinde elestiriler getirilmistir. Bknz. Manavgat, Kaydi Sistem, s. 180 vd.

222 (Jnal, 5.218. Amilan gbriise gore, isbu hiikiim uyarinca nama veya hamiline yazili senet ayrimi ortadan
kaldirilmigtir. MKK nezdinde yapilacak islemler bakimindan bu ayrim uygulama alan1 bulmayacagindan
uygulamada olusacak problemleri bertaraf etmek amaciyla hiikiim bu sekilde kaleme alinmistir.

223 Topal, $.2987, Turanboy, “6362 Sayili Sermaye Piyasast Kanunu Agisindan Sermaye Piyasasi ve
Menkul Kiymet Kavramlar1”, s.1289.

224 Manavgat, s.183.
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Fiziken basilan pay senetleri taginir esya niteligi tasimakta iken kaydi sistemde

paylarin hukuki niteligi doktrinde tartigsmalidir.

Hukuken esya; cismani, smirlandirilabilen, {izerinde fiilen veya hukuken
hakimiyet kurulabilen ve ekonomik bir degeri bulunan insanlar ve hayvanlar disinda

225

kalan her tiirlii sey olarak tanimlanmaktadir “=°. Tasmir esya ise Oziine bir zarar

gelmeksizin bir yerden bir yere taginabilen esyalar olarak tanimlanmaktadir??°,

Doktrinde bir goriis, pay senetlerinin fiziken kagida basilmasinin terk edilmesi ile
pay senetlerinin lizerinde hakimiyet kurulabilen ve cismani olan seyleri ifade eden esya
kavraminin ve dolayisiyla taginir mal kavrami disinda kaldigini ifade etmektedir. Nitekim
kanun koyucu dogal giigler iizerinde miilkiyet tesis edilmesi iradesine sahip oldugundan
TMK’da bu yonde diizenleme yapmistir. Ancak kaydi pay senetleri bakimindan bu
sekilde bir diizenleme bulunmadigindan kaydi pay senetlerinin tasinir esya niteligini haiz

oldugunu sdylemenin miimkiin olmayacag1 savunulmaktadir??’.

Kaydi pay senetlerinin esya niteligini haiz olmadig1 goriisii kabul edildiginde
kiymet hakki kavrami ile karsilasmaktayiz. Fiziken senede baglanmayan, pay
sahipliginden dogan misli haklar kiymet hakki olarak kabul edilmektedir??®. Nitekim pay

229

senetlerinin fiziken basilmasinin sona ermesi ile kiymetli evrak ortadan kalkmaktadir.

Pay, senetten degil yalnizca elektronik ortamdan takip edilmektedir?®. Bu durum da TTK

225 Sjrmen, s.4, Oguzman, Seli¢i, Oktay-Ozdemir, N.30.
226 Sirmen, s.11, Oguzman, Selici, Oktay-Ozdemir, N.40.

221 Toremis, .29, Ayhan, Ebru, “Borsada Hisse Senedi Alim Satim Sézlesmesi ve Hakk: Intikali”, Gazi
Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Yayimlanmamis YL Tezi, 2008, 5.122, Secer, Oz, "Kaydi Sermaye
Piyasasi Araglari Uzerinde Rehin Tesisi ve Hiikiimleri", Bahcesehir Universitesi Hukuk Fakiiltesi
Kazanci Hakemli Hukuk Dergisi, Yil: 2013, Cilt: 9, Say1: 105-106, s.177.

228 Turanboy, Kaydi Sistem, s.45.
229 Goksoy, 5.196.
230 Haselgin, s.87.
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anlaminda kiymetli haklar bakimindan farklilik meydana getirmekte ve senedin devrine

ihtiya¢ duymaksizin kriymet hakkinin devredilmesi sonucunu dogurmaktadir??,

Doktrinde savunulan diger goriis ise hukuki nitelik bakimindan kaydi sistemdeki
paylarin fiziken basilan pay senetlerinden farkli olmadigini ve lizerinde hukuki hakimiyet

kurulabilen kaydi paylarin da esya niteligi tasidigini ifade etmektedir®®2,

Kaydi paylarin hukuken esya niteligi tasiyip tasimadiginin tespiti bakimindan
esya niteligi tasimasi i¢in gerekli olan niteliklere bakmak gerekir. Bunlar; cismani olma,
sinirlandirilabilme, iizerinde hukuki veya fiziki hakimiyet kurulabilme olarak
belirtilebilir. Kaydi paylarin; sinirlandirilmis ve tizerinde hukuken hakimiyet kurulmus

oldugu agiktir. Uzerinde durulmasi gereken nitelik cismaniliktir.

Kaydi pay senetlerinin esya niteligini haiz oldugunu kabul eden goris
bakimindan; cismanilik, bir seyin maddi varliga sahip olmasin ifade etmektedir. Tiirk-
Isvigre hukukunda cismani olan seylerin esya niteligini haiz oldugunu kabul edilmistir.
Ancak TMK’da maddi varliga sahip olmayan dogal giiclerin miilkiyet hakkina konu
olabilecegi ve bazi1 haklarin tasimir esya gibi ayni hak konusu olabilecegi

233

diizenlenmistir~>. Dogal giicler, hakimiyet altina alinarak kullanilmaya elverisli olmak

ve tasinmaz miilkiyetine girmemek kaydiyla tasinir esya kabul edilmektedir?**. Hal boyle

231 Ayhan, s.71.

232 Maddi varlig1 olan seyler esya niteligi tasimakta ve bu seyler iizerinde hukuken hakimiyet kurulabilir,
Hakkinda fiziken senede baglanmamig ancak kagitsiz tastyicilara, elektronik kayitlara, baglanmis olmasi
sey niteligine zarar vermemektedir ve sey olmanin tiim sonuglarini dogurmaktadir. Kiymet hakkinin
miisterilerin isimlerine agilan hesaplarda takip edilmesi taginir {izerinde taginmazlar gibi hak tesis
edilmesine imkan vermektedir. Ayrintili bilgi i¢in bknz: Turanboy, s.51, Turanboy, Asuman, “6362 Sayili
Sermaye Piyasasi Kanunu Agisindan Sermaye Piyasasi ve Menkul Kiymet Kavramlari” s.1289, Topal,
5.2989, Unal, s.349, Ozer, s.97. Sonmez, Yusuf Z., “Sermaye Piyasast Araglarini Konu Alan Teminat
Sozlesmeleri”, 6362 Sayih Yeni Sermaye Piyasasi Kanunu Isiginda Sermaye Piyasasi Hukuku
Sempozyumu, Ankara, 2017, 5.304.

233 Sjrmen, S.5.

23 Oguzman, Seligi, Oktay Ozdemir, N.2566.
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iken kaydi pay senetlerinin tizerinde de hakimiyet kurulabilecegi agik oldugundan fiziki
olarak basilmasalar da maddi varliga sahip olduklar1 ifade edilebilir. Nitekim elektronik
ortamdaki kayit, kaydi pay senetlerinin maddi varligin1 olusturdugu goriisiinii kabul
ettigimizde, kaydi pay senetleri taginir esya sayilan fiziki pay senetleri gibi esya olmanin
tiim sonuclarini dogurmaktadir®®®. Ancak diger goriis uyarinca da, TMK’da maddi varlig
bulunmayip da hukuken esya olarak kabul edilen seyler sayilmistir. Bu itibarla esyanin
cismanilik sartin1 saglamasi i¢in maddi varliga sahip olmasi kuralina istisna getirilmistir.
Fakat mevzuatimizda kaydi pay senetleri bakimindan bu yonde bir istisna
ongoriilmediginden kaydi pay senetlerinin esya niteligini haiz oldugunu sdylemek

miimkiin goziikmemektedir.

2) Merkezi Kayit Kurulusu

a) Genel Olarak

Yukarida belirtmis oldugumuz iizere, kaydi sisteme iliskin esaslar miilga
SPKn’nun 10/A maddesi ile diizenlenmistir. Anilan hiikiimde kaydilestirilen sermaye
piyasast araglarimin 6zel hukuk tiizel kisiligini haiz MKK tarafindan izlenecegi
ongoriilmiistiir’. 6362 sayili SPKn’nunda Kaydi sistemin essaslarin1 ngdren SPKn’nun
13 tincti maddesinin tigiincii fikrasinda kaydi pay senetlerinin MKK nezdinde izlenecegi
ongoriilmiistiir. MKK, hak sahibi bazinda ihrag edilen sermaye piyasasi araglarinin kaydi
sistemde ihracinin yapildig1 ve sermaye piyasasi araglarinin izlendigi 6zel hukuk tiizel

kisisi niteligini haiz anonim sirket olarak kurulmus merkezi saklama kurulusudur®®’.

235 (Jnal, 5.349,
236 Sevi, 5.309.

237 https://www.mkk.com.tr/tr/content/Hakkimizda/MKK-Kimdir-2499 sayili Miilga SPKn’nun 10/A
hilkmiinde de MKK’nin 6zel hukuk tiizel kisisi niteligini haiz oldugunun diizenlenmistir. Kanun
caligmalarinda ise MKK’nmn hukuki statiisiine iliskin resmi sicil, kamu tiizel kisiligi ve statiiniin
belirlenmesinin SPK’ya birakilmasi geklinde tartigmalar yagsanmis olup nihayetinde MKK’nin 6zel hukuk
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https://www.mkk.com.tr/tr/content/Hakkimizda/MKK-Kimdir-

Nitekim 7/8/2014 tarihli ve 29081 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Merkezi
Kayit Kurulusunun Kurulus, Faaliyet, Calisma Ve Denetim Esaslart Hakkinda
Yonetmelik’in 2% Kurulus baslikli 5 inci maddesinde MKK’nin kurulus amacinin
sermaye piyasast araglarinin kaydilestirilmesi oldugu ve 1-13.1 sayili Teblig’in 5 inci
maddesi uyarinca kaydilestirilen sermaye piyasasi araclar1 ve bu araglara iligkin kayitlarin

MKK tarafindan tutulacagi ongoriilmiistiir.

MKK Ydnetmeligi’nin Kurulug baslikli 5 inci fikrast uyarinca MKK, 6zel hukuk
tiizel kisisi niteligine sahip bir anonim sirkettir. MKK’nin kurucu ortaklar1 Borsa Istanbul
Anonim Sirketi, Istanbul Takas ve Saklama Bankas1 Anonim Sirketi ve Tiirkiye Sermaye

Piyasalar1 Birligi’dir.

MKK’ya iiyelik sartlari, iiyelige kabul esaslari, iiyelikten ayrilma, tiyelerin
sorumlulugu ve faaliyet esaslar1 detayli bir sekilde MKK yonetmeliginde dngoriilmiis
durumdadir. Yukarida belirtmis oldugumuz iizere lilkemizde kisi bazinda ve tam
kaydilestirilme sistemi uygulanmakta olup MKK tarafindan da kayitlar bu esaslar

cevresinde tutulmaktadir®®,

Sonug itibariyle, hukukumuzda sermaye piyasasi araglart bakimindan kaydi
sisteme gecilmesi ile kaydilestirilen paylara iliskin kayitlar ve bu paylar iizerinde
gerceklestirilen  iglemler 1I-13.1 sayili Teblig uyarinca MKK tarafindan

gerceklestirilmektedir?,

tiizel kisiligini haiz oldugu ve Bakanlar Kurulu tarafindan ¢ikarilacak yonetmelikle ayrintilarinin
diizenlenecegi 6ngoriilmiistiir. Ayrintilar igin bknz: Manavgat, s.170.

238 http://mevzuat.spk.gov.tr/
239 https://www.mkk.com.tr/tr/content/Hakkimizda/MKK-Kimdir-

240 Yanli, Nillsson, s.1332, Detayli bilgi i¢in bknz: Merkezi Kayit Kurulusu A.S. Merkezi Kaydi Sistem Is
Ve Bilisim Uygulama ilke Ve Kurallari Yonergesi.
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b) Merkezi Kayit Kurulusu Tarafindan Tutulan Kayitlar

I1-13.1 sayili Teblig’in 5 inci maddesinin birinci fikrasinda kayitlarm MKK
tiyeleri tarafindan tutulacagi Ongoriilmiistir. MKK {iyeleri ayni Teblig’in {i¢iincl
fikrasinda “TCMB, ihraggilar, yatirim kuruluslari, merkezi takas kuruluslart ile Kurul

tarafindan belirlenen diger kuruluglar:” olarak tanimlanmistir®*,

Bununla birlikte sermaye piyasasi araglarina ait kayitlar hak sahipleri temelinde
tutulmaktadir?®?, Teblig’de ortak hesabi ve yatirimci hesabi olmak iizere iki ayr1 hesap
Oongorilmistiir. Yatirrmer hesabit Teblig’in 11 inci maddesinin birinci firkasinda
“Yatirimct hesabi, hak sahibi adina agilmis, nama veya hamiline yazili olmalarina

)

bakilmaksizin kaydi sermaye piyasast ara¢larimin izlendigi hesaptir.” ifadesi ile

aciklanmistir. Ortak hesabinin ise Teblig’in 7 nci maddesinin dordiincii fikrasinda

borsada islem gérmeyen paylarm tutuldugu hesap oldugu dngoriilmiistiir®*3,

SPKn’nun 13 iinci maddesinin yedinci fikrasinda “Kayden izlenen sermaye
pivasast araglarina iligkin tedbir, haciz ve benzeri her tirlii idari ve adli talepler
miinhasiran MKK 'nmin iiyeleri tarafindan yerine getirilir” diizenlemesi ongoriilmiistiir.
Nitekim, yatirimcilarin sahip oldugu kaydi paylar yatirimei ve ortak hesapta izlenir iken
paylar ilizerine rehin, haciz, blokaj konulmas1 veya MKK tarafindan uygun goriilecek

islemler anilan hesaplari alt hesabinin acilmasi sureti ile izlenmektedir?**,

241 MKK Yatirimc1 Hizmetleri Bilgilendirme Kitapgigi, S.6.

242 MKK Yatirrmeir Hizmetleri Bilgilendirme Kitapgigi, s.6, Turanboy, “6362 Sayili Sermaye Piyasas:
Kanunu Agisindan Sermaye Piyasasi ve Menkul Kiymet Kavramlari”, 5.1289.

243 Merkezi Kayit Kurulusu A.S. Merkezi Kaydi Sistem Is Ve Bilisim Uygulama ilke Ve Kurallari
Yonergesi, S.4.

24 Yanli, Nillsson, s.1333-1335.
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Tiim bunlara ek olarak, SPKn’nun 13 iincii maddesinin besinci fikrasinda
“Kayden izlenen sermaye piyasasi araglari iizerindeki haklarin ticiincii kigilere karsi ileri
stiriilebilmesinde, MKK'ya yapilan bildirim tarihi esas alimir.” diizenlemesi yer
almaktadir ve 11-13.1 sayili Teblig’in 35 inci maddesinde TTK’nin 499 uncu maddesi
uyarinca pay defterine kayitta, ilgililerin basvurusu yerine MKK kayitlarinin esas

almacag1 hikkme baglanmistir®®®.

¢) Kaydin Hukuki Etkisi

Kaydi sistemde, kayit kurulusu nezdindeki kayitlarin agiklayici veya kurucu kayit
olup olmadig1 6nem tasimaktadir. Kaydi sistem, kayitlarin dogumu ve hukuki islemlere
konu olmasi bakimindan kurucu kaydi sistem ve agiklayict kaydi sistem olmak {izere
ikiye ayrilmaktadir. Kayitlarin kurucu etkiyi haiz oldugu sistemler kurucu kaydi sistem
ve kayitlarin agiklayict etkiyi haiz oldugun sistemler agiklayici kaydi sistem olarak

nitelendirilmektedir?4,

Kurucu kaydi sistemde miilkiyet hakki ve diger sinirli ayni haklar kayit
kurulusuna yapilan kayitlar ile dogmakta ve sona ermektedir. Bu durumda resmi
sicillerdeki sistemin sermaye piyasasi araglari bakimindan da uygulamasi sonucu
dogmaktadir?’’. Ancak resmi siciller kamu kurumlar tarafindan tutulmakta olup, bu
durumda sicil kayitlarina iliskin kamu kurumlarmin kusursuz sorumlulugu da

dogmaktadir®*®,

245 Yanli, Nillsson, s.1331.

246 Jnal, s.354.

247 Manavgat, s.161.

248 Turanboy, Kaydi Sistem, s.47.
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Diger taraftan agiklayici kaydi sistemde, kayit kurulusunun kayitlarinin miilkiyet
hakki veya sinirli ayni hakkin dogumu bakimindan herhangi bir etkisi bulunmamaktadir.
Hak, kayit kurulusu nezdinde tutulan kayitlardan bagimsiz olarak dogmus
bulunmaktadir®®. Bu sistemde sicil kayitlari, aleniyet ve giivenini saglamamakta olup,

yalmizca iiciincii kisilerin durumdan haberdar olmasini1 saglamaktadir®®,

Hukukumuzda kaydi sistemin acgiklayict ya da kurucu oldugu konusunda
SPKn’nun 13 iincii maddesi ve ilgili mevzuatta bir belirleme bulunmamaktadir. Bu durum

doktrinde tartismalidir.

Bir goriis, kayit kurulusu tarafindan tutulan kayitlarin kurucu nitelikte oldugu
savunmaktadir®®!, 2499 sayili miilga SPkn’nun 10/A hiikkmiinde yer alan ve 6362 sayili
SPKn’nun 13 iincii maddesinin besinci fikrasinda varligini koruyan “kayden izlenen
paylar tizerindeki haklarn ticiincii kisilere karsi ileri siiriilebilmesi bakimindan MKK ya
vapilan kayit tarihi esas alimir” diizenlemesi nedeniyle kayit kurulusu nezdindeki
kayitlarin kurucu niteligi haiz oldugunu savunulmaktadir. Nitekim bu durumda kayitlara
giivenerek islem tesis eden iyiniyetli {iglincii kisilerin kayitlara giiveni de
korunmaktadir®?. Ayrica SPKn’nun 13 iincii maddesinin altinci fikrasinda TTK nin 499
uncu maddesi uyarinca payin devrinin pay defterine kaydinda MKK kayitlarinin esas

alinacagi hitkme baglanmistir. TTK nin 499 uncu maddesinin besinci fikrasinda da anilan

249 Manavgat, s.161.
250 Tyranboy, s.52, Unal, s356, Goksoy, s.207.

251 Turanboy, Kaydi Sistem, s.51. Turanboy, kaydi sistem dncesinde ihra¢ edilmis ve kaydi sisteme gecis
ile birlikte kaydi kiymet haline getirilecek paylar bakimindan kaydi sistemdeki kayitlarin bldirici nitelikte
oldugunu savunmaktadir.

252 Turanboy, Kaydi sistem, s.51.
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diizenlemeye paralel olarak halka acik sirketler bakimindan SPKn diizenlemelerinin

dikkate alinacag1 dngoriilmiistiir?3,

Diger gorlis ise, hukukumuzda kayit kurulusu tarafindan tutulan kayitlarin
aciklayici nitelige sahip oldugunu kabul etmektedir®*. Doktrinde daha ¢ok savunulan
gorlise gore 2499 sayili miilga SPKn’nun 10/A hiikmiinde oldugu gibi 6362 sayili
SPKn’nun 13 iincii maddesinde sermaye piyasasi araglari iizerinde ayni haklarin kayden
olusturmas: degil, kayden izlenmesi diizenlenmistir®®®. Bunun yaninda, kanun koyucu
hem miilga hiikiimde hem de yiiriirliikteki hiikiimde sermaye piyasas1 araglari tizerindeki
ayni hak tesisinin MKK kayitlar1 iizerinden gerceklestirilecegini ve isbu kayitlara
giivenerek ayni hak iktisap eden kisilerin iyiniyetinin korunacagini diizenlememistir.
Burada kanun  koyucunun bilingli  bir sekilde diizenleme yapmadigi

degerlendirilmektedir?®

. Diger bir deyisle, anilan kayitlarin kurucu niteligi haiz olmasi
i¢in yasal dayanaginin bulunmas: gerekmektedir®’. Ancak kanun koyucu kurucu kaydi
sistemi benimsemediginden bilingli susmustur. Nitekim hukukumuzda, sermaye piyasasi
araclart tizerindeki ayni haklar MKK kayitlart ile dogmamaktadir. TTK’nin 497 inci
maddesinde yer alan borsada islem goren pay senetlerinin borsa disinda iktisabi
durumunda iktisabin korunacagina iliskin diizenleme de kanun koyucunun MKK
kayitlarinin kurucu nitelik tasimasim tercih etmedigini kanitlar niteliktedir®®®, Bununla

birlikte SPKn’nun 13 iincii maddesinin besinci fikrasinda kaydi paylar iizerindeki

haklarin {igiincii kisilere karsi ileri siiriilmesi bakimindan MKK kayitlarindaki tarihlerin

253 Unal, 5.357. Aym diizenleme 2499 sayili miilga 10/A maddesinin 6 nci1 fikrasinda da bulunmakta idi.

254 Manavgat, Kaydi Sistem, s.181, Narbay, s.163, Ayhan, s.124, Unal, s.357, Ozer, s.70, Aydogan, 5.137,
Seger, Oz, s.176, Urkan, Ercan, Kaydilestirilen Halka A¢ik Anonim Ortakhk Pay Senetleri Uzerinde
Ayni Hak Tesisi, Sermaye Piyasas1 Kurulu yeterlilik etiidi, Ankara, 2005, s.14,

2% Urkan, s.110.
2% Ayhan, s.125.
257 Unal, s.358.
258 [Jnal, 5.359.

57



esas alinacagina iligkin diizenleme, MKK kayitlarinin kurucu nitelikte oldugunu

259, Ayrica hukukumuzda, MKK nin resmi bir sicil olarak kurulduguna

gostermemektedir
iligkin bir diizenleme de bulunmamaktadir. Bu durum da kurucu degil agiklayict kaydi

sistemin benimsendigi gostermektedir.

3.Kaydi Sisteme Tabi Sirketler

Hukukumuzda pay senetlerinin hareketsizlestirilmek suretiyle ihracinin ve el
degistirmesinin elektronik ortamda gerceklestirilecegi belirtilmistir. Burada 6nemli olan

hangi sirket paylarinin kaydilestirme kapsaminda oldugudur.

[1-13.1 sayili Teblig’in Tanimlar baslikli 4 incii maddesinin (d) bendi uyarinca
paylar1 halka arz edilen sirketlerin kaydi sisteme tabi oldugu agiktir. Nitekim paylar1 halka
arz edilmeyen ve dolayistyla SPK’nin kapsami alani diginda olan halka kapali sirketler

260

kaydilestirme kapsaminda degildir™®. Ancak paylarinin bir kism1 halka arz edilmis olan

sitketler bakimindan halka arz edilmeyen paylarmn da kaydilestirilmesi gerekmektedir®®’.

Nitekim paylar1 borsada islem gérmemesine ragmen 500’den fazla ortagi olmasi
nedeniyle halka agik sayilan ortakliklarin kaydi sisteme tabi olup olmadigi hususu
tartigmal1dir?®??%3, Tartismanin nedeni MKK ’ya iiye olmak icin borsa iiyesi olma sartinin
bulunup bulunmamasidir. Merkezi Kayit Kurulusunun Kurulus, Faaliyet, Calisma Ve

Denetim Esaslar1 Hakkinda Yonetmelik’in 20 nci maddesinin birinci fikrasinin ikinci

259 Urkan, Ayni Hak Tesisi, s.16.
260 Topal, 5.2985.

%61 Manavgat, s.178, Unal, s.196, Aydogan, Fatih, “Sermaye Piyasasi Araglarmin Satis1 ve
Kaydilestirilmesi”, Tiirk Ticaret Kanunu Ekseninde Sermaye Piyasas1 Hukuku Toplant1 Serisi, 2019,
s.131, Yanl, Nillsson s.1332.

262 SPKn’nun 16 nc1 maddesinin birinci fikrasinm paylari borsada islem goren ortakliklar ile kitle fonlamasi
suretiyle halktan para toplayan sirketler hari¢ olmak {izere pay sahibi sayis1 500’{i asan anonim sirketin
halka arz olunmus sayilacagi diizenlenmistir. 2499 sayili Miilga SPKn déneminde ise pay sahibi sayismin
250 olmasi anonim girketin halka arz edilmis sayilmasi i¢in yeterlidir.

263 Jnal, 5.197.
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ciimlesinde MKK’nin iiyelige kabulde bir borsa veya teskilatlanmis diger piyasalara
iiyelik sart1 arayabilecegi ongoriilmiistiir. Ancak ayn1 Teblig’in Uyelik Sartlar: bashikh
21 inci maddesinde MKK ’ya iiyelik bakimindan borsaya iiye olma sart1 yer aranmamustir.
MKK tarafindan yayimlanan iiyelik yonergesinin 5 inci maddesinde ise ihra¢ edilecek
sermaye piyasasi aracina gore uyelik tiirlerinin belirlenecegi O6ngoriilmiis olup (a)
bendinde paylar1 Borsa’da islem goren sirketler yer almaktadir. MKK’ya paylar1 borsada
islem goren sirketlerin iiye oldugu sonucuna ulasmis olmakla birlikte, anilan husus halka
actk sayilan sirketlerin kaydi sisteme tabi olmalar1 bakimindan bir engel
olusturmamaktadir. Zira halka arz edilmis sayilan sirketler pay sahibi sayisinin 500’
astig1 tarihten itibaren paylarinin borsada islem gormesi i¢in borsaya bagvurmakla
yiikiimliidiir?®4. Doktrinde diger goriis ise, ortaklik sayisi ile halka agik sirket sayilan ve
paylar1 borsada islem gormeyen sirketlerin kaydi sisteme tabii olmadiginm

savunmaktadir?%®,

4. Kaydi Paylarin Devri

Kaydi sisteme gec¢ilmesinin ardindaki asil amaclardan biri de halka ac¢ik anonim

sirketlerinin paylarmin devrinin senet olmaksizin daha hizli ve masrafsiz bir sekilde

gerceklestirilmesinin saglanmasidir 2% . Kaydi sistem ile pay senetlerinin devri

bakimindan kayip c¢alinma, sahtecilik gibi durumlarin oniine gecilmis olup; devir

zincirinin kesintisiz bir sekilde gerceklestirilmesi saglanmistir®’,

264 Topal, s. 2986.
265 (Jnal, 5.234. Sevi, 5.312, Aydogan, s.132.
266 Sevi, 5.300, Unal, 5.402.

257 Sancak, Filiz, Basti, Eyiip, “Tiirkiye Sermaye Piyasalarinda Kaydi Sistem Uygulamalari”, Yalova
Sosyal Bilimler Dergisi, s.51.
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Nama ve hamiline yazili pay senetlerinin devrine iliskin esaslara yukarida
ayrintilartyla yer verilmistir. Bilindigi iizere nama yazili pay senetleri ciro ve zilyetligin
devri ile hamiline yazili pay senetleri ise zilyetligin devri ile devredilmektedir. Kanun
koyucu SPKn’nun 13 {incii maddesinin altinci fikrasinda kaydi paylarin da devre konu

olabilecegini dngormiistiir?®,

Kaydilestirilen pay senetleri TTK anlaminda kiymetli evrak niteligini haiz iken
senetten ayrilarak kaydi deger haline getirilmektedir. Her ne kadar kaydi pay haline
getirilmisseler de anonim sirket paylar1 kiymetli evrak niteligini haiz oldugundan,
gerceklestirilecek hukuki islemler bakimindan uygun distiigi olgiide TTK’ya tabii

oldugunu belirtmek gerekir.

TTK’nin uygun diisen hiikiimlerinin yaninda SPK tarafindan ¢ikarilan 11-13.1
sayili Teblig ve MKK Yd6netmeligi hiikiimleri kaydi paylarin devri bakimindan uygulama

alan1 bulmaktadir.

Kaydi paylarin devredilmesi bakimindan nama ve hamiline yazili pay senetlerinde
oldugu gibi senedin zilyetliginin gegirilmesi i¢in senedin devralana teslimi miimkiin
degildir®®®. Bu nedenle kaydi paylarin devri, havale yolu ile gergeklestirilen bir islem
niteligindedir. Devir islemi, Merkezi Kayit Kurulusu nezdindeki hesaplar arasinda
gergeklestirilmektedir?’®. Pay sahiplerinin pay iizerindeki miilkiyet haklarin1 devretmek
bakimindan merkezi kayit kurulusuna bildirimde bulunmalar1 ve devralan kisiye

miilkiyeti gecirmeleri yeterlidir?L.

268 [Jnal, 5.402.
269 (zer, 5.98, Unal, s.401.
20 Turanboy, s.17.
211 Ozer, 5.100, Turanboy, s.18.
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Yukarida ayrintilariyla anlatildigr iizere zilyetligin teslimli veya teslimsiz olarak
devralana gecirilmesi miimkiindiir. Kaydi paylarin zilyetligi de teslimsiz devir
yollarindan biri ile devralana gegirilebilir. Kaydi paylar MKK nezdinde tutulan kayitlarda
tutuldugundan, MKK feri dolaysiz zilyet iken, payin maliki asli dolayli zilyettir. Asli
zilyet ile liclincli kisi arasinda anlagma yapilmasi suretiyle kaydi payin miilkiyeti
gecirilmektedir. Ancak kaydi payin dolaysiz zilyetligi yine MKK’da kalmaktadir. Bu

nedenle zilyetligin havalesi s6z konusu olmaktadir®’?.

Kaydi paylarin devrinin MKK nezdinde gerceklestirilmesi zorunlu degildir.
Taraflarin alacagin temliki diizenlemeleri uyarinca yazili temlik beyan ile kaydi paym

miilkiyetinin devrini ger¢eklestirmesi miimkiindiir?"

. Ancak devir isleminin I1-13.1 say1l1
Teblig’in 17 nci maddesinin dordiincii fikrasi yatirim kurulusu tarafindan MKK’ya

bildirilmesi gerekmektedir?’.

Borsada igslem goren kaydi paylarin devrine ve takas islemine iliskin esaslar I1-

13.1 sayili Teblig’in 17 nci maddesinde ongoriilmiistiir.

Diger taraftan, hamiline ve nama yazili kaydi paylarin devrine iliskin sekil sartlari
bakimindan farkliligin ortadan kalktig1 ve ¢iplak paylarin devrindeki gibi yazili temlik
beyan1 ve buna ek olarak zilyetligin gecirilmesi yoluyla kaydi paylarin zilyetliginin

gecirilecegi doktrinde kabul edilmektedir?’>.

Kaydi sistemde araci kurumlara verilen alim ve satim emirleri icap ve kabul

anlamina gelmekte ve s6zlesme bu yolla kurulmaktadir®®, SPKn’nun 77 nci kaydi pay

272 (Jnal, 5.408, Ozer, s.100.

213 Oguzman, s.74, Unal, s.408.

274 Yanli, Nillsson, s.1334.

215 Sevi, 5.246, Téremis, s.31, Unal, s.410.
216 Unal, s.411.

61



senetleri bakimindan miilkiyetin devri, pay bedellerinin 6denmesi ve bu iglemlere iligkin
teminatlarin tutulmast konusunda 6zel hukuk tiizel kisisi olarak kurulacak bir merkezi
takas kurulusunun gorevli oldugu hiikkme baglanmistir. Nitekim s6z konusu alim ve satim
emirleri neticesinde sdzlesme kurulmasinin ardindan kaydi pay senetlerinin miilkiyetinin
gecirilmesi ve pay bedellerinin ddenmesi Istanbul Takas ve Saklama Bankasi

A.S. tarafindan gerceklestirilmektedir®’’.

Takasbank’in kurulus ve calisma esaslarina iliskin olarak Merkezi Takas
Kuruluslarinin Kurulus Ve Calisma Esaslar1 Hakkinda Genel YoOnetmelik ve merkezi
takas uygulamasinin esaslarma iliskin olarak Istanbul Takas Ve Saklama Bankasi
Anonim Sirketi Merkezi Takas Yonetmeligi Resmi Gazete’de yayimlanarak yiiriirliige

girmistir?’8,

217 Ozer, s.33.

278 https://www.takasbank.com.tr/tr/mevzuat/yonetmelikler
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IKiNCi BOLUM
REHIN HAKKI VE KURULMASI
. TEMINAT KAVRAMI

Borg iliskisi, bor¢lu ile alacakli arasinda, alacakliya borgludan bir edimde
bulunmay1 talep hakki, borgluya edimi yerine getirme yiikiimliligi getiren hukuki
iligkidir. Borg iligkisi kural olarak nispi bir iliski oldugundan, alacakli edimin yerine

getirilmesini yalnizca borgludan isteyebilir?’®.

Borg¢lu, borg iliskisinden dogan yiikiimliiliiglinii yerine getirmek bakimidan mal

280 Alacakli dncelikle bor¢ludan borg iliskisine konu edimi

varlig1 ile sinirsiz sorumludur
yerine getirmesini talep eder?®!. Bor¢lunun borg iliskisine konu edimi ifa etmemesi
durumunda ise alacakli genel haciz yolu veya sartlar1 bulunuyor ise iflas gibi cebri icra
yollarina bagvurabilir. Ancak bor¢lunun haczi kabil mal varligi var ise borg iligkisine
konu edimi karsiladigi oranda mal {izerine haciz koyularak alacaklinin edimi yerine

getirilebilir. Buna karsilik bor¢lunun her zaman paraya ¢evrilebilen yeterli miktarda mal

varligi bulunmayabilir?®?. Diger bir deyisle alacakli, borglu yiikiimliiliigiinii yerine

279 Sjrmen, s.575.

280 Kuntalp, Erden, “Teminat Kavrami, Teminat Tiirleri ve Bunlardan Dogan Sorumluluk”, Prof. Dr. Lale
Sirmen’e Armagan, {UHF, 1995, 5.264.

281 Kuntalp, s.264.

282 Sjrmen, s.575.
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getirmediginde devlet eliyle bor¢lunun mal varlig1 oraninda borglunun yerine getirmesi

gereken edimi zorla elde edebilir?,

Borg iligkisinde, alacakli edimin yerine getirilmemesi tehlikesi bakimindan
kendisini giivence altina almak icin teminat verilmesini talep edebilir?®*. Teminat, borcun
ifasini giivence altina almak igin getirilen bir garanti niteligi tasimaktadir?®, Kural olarak
borglunun alacakliya teminat gosterme yiikiimliiliigii bulunmamakla birlikte genel olarak

teminat koyma borcu alacakli ile borglu arasindaki sézlesmeden kaynaklanmaktadir?®,

Teminat tiirleri hukukumuzda agik¢a belirtilmemis olmakla birlikte; teminatlar,
sahsi teminatlar ve ayni teminatlar olmak tizere ikiye ayrilmaktadir. Temel olarak sahsi

teminatlar TBK’da, ayni teminatlar TMK’da diizenlenmistir?®’.

Kisisel teminatlar bakimindan alacaklinin tek gilivencesi teminat gosteren kisinin
odeme giicii ve iradesidir?®. Kefalet, garanti sozlesmesi, borcun yiiklenilmesi sahsi

teminatlara 6rnek gosterilebilir.

Ayni teminatlar ise sahsi teminatlara gore daha saglam giivence saglamaktadir.
Alacakliya edimin yerine getirilmesi bakimindan bir ayni hak bahsedilmektedir 2°.

Borcun ifa edilmemesi durumunda alacakliya, bor¢lunun ayni teminat olarak sundugu bir

mal varlig1 degerini paraya cevirerek alacagia kavusma imkam saglamaktadir®® . Ayni

283 Kuntalp, 264.
284 Sirmen, S.575.

285 Kuntalp, s.266, Ayiter, Nusin, Esya Hukuku (Kisa Ders Kitabi), Ankara, 1977, 5.169, Davran, Biilent,
Rehin Hukuk Dersleri, Istanbul, 1972, s.1.

286 Kuntalp, s.267.
287 Sénmez, $.247.

288 Serozan, Rona, “Tasinmaz Rehni”, IUHFM C.LXIV, S.2, 2006, 5.301., Sirmen, s. 576, Acar, Faruk,
Rehin Hukuku Dersleri, 2015, Istanbul, s. 302.

289 Sirmen, 5.575, Oguzman, Seli¢i, Oktay Ozdemir, N.12.
290 Karahacioglu, Ali Haydar, Dogrusdz, M. Edip, Altin, Mehmet, Tiirk Hukukunda Rehin, Ankara, 1996,
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haklarm karakteristik 6zelligi herkese kars1 ileri siiriilebilmektedir?®. Bununla birlikte
ayni haklar cebri icrada riigchan hakkina sahiptir. Ayni teminatin s6z konusu oldugu
durumlarda, teminat sézlesmesi geregince, teminat konusu sey teminat alanin dogrudan
dogruya hakimiyetine girmektedir?®?. Bununla birlikte ayni teminat tiirlerinden yalnizca

rehin ve tasinmaz yiikii TMK’da diizenlenmistir?®.

Rehin hakkinin da ekonomik ve hukuksal agidan en temel islevi teminat islevidir.
Rehin hakki ayni teminat niteligindedir. Bor¢lunun, borg iliskisine konu borcu yerine
getirmemesi durumunda rehin hakki sahibi rehine konu seyin paraya cevrilmesi

durumunda alacagm 6ncelikle alma hakkina sahiptir®®*,

. REHIN HAKKI
A. GENEL OLARAK

Lale SIRMEN tarafindan rehin hakki “bor¢lunun sadakatinin ifadesi” olarak
tanimlanmaktadir®®®. Isbu kisa tanima paralel olarak doktrinde kabul edilen tanima gore
rehin hakki; alacakliya alacagini elde edememesi durumunda, alacaga giivence olarak
kendisine rehin olarak verilen seyi paraya gevirterek alacagina oncelikle kavusma hakk1

veren sinirl ayni haktir®®,

Yargitay 19. Hukuk Dairesi’inin 16.10.2017 tarihli, E.2016/11844 ve

K.2017/6925 sayili kararinda da rehin hakki doktrindeki tanima paralel sekilde “Rehin

s.3.

291 Serozan, Esya Hukuku I, 3. Bask, Istanbul, 2014, N.1, Esener Turhan, Giiven Kudret, Esya Hukuku,
Ankara, 2017, s.50.

292 Davran, s.3.

2% Davran, s.6.

29 Serozan, 302.

2% Sirmen, A. Lale, Alacak Rehni, 1990, Ankara, s.1

2% Acar, N.8, Esener, Giiven, 5.485, Serozan, Esya Hukuku I, N.1428, Oguzman, Selici, Oktay Ozdemir,
N.3176, Sirmen, s.576, Acar, N.1i Ayiter, s.169, Karahacioglu, Dogruséz, Altin, s.1.
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hakki, T.M.K. da diizenlenen hak sahibine alacagin vadesinde 6denmemesi halinde, rehin
konusunu olusturan tasimir veya taginmaz bir mali veya bir baska hakki paraya ¢evirmek
ve elde edilen meblagdan alacagini oncelikle almak yetkisini veren stnirl bir ayni haktir.”

olarak tanimlanmustir.

Rehin hakk1 bir ayni hak oldugu icin TMK’da smirlt sayida 6ngorilmiistiir. Bu
itibarla, TMK’nin 850 inci maddesinde tasinmaz rehninin ipotek, ipotekli borg senedi ve
irat senedi olarak kurulabilecegi ve TMK’nin 939 uncu maddesinde ve devaminda teslime
bagli tasinir rehni, TMK’nin 950 inci maddesinde ve devaminda hapis hakki, TMK’nin
953 {incli maddesinde ve devaminda alacaklar ve diger haklar tizerinde rehin hakki,

TMK’nin 970 inci maddesinde ve devami maddelerde rehinli tahvil diizenlenmistir.

Isbu ¢alisma konusu bakimindan, tasinir rehni tiirlerinden teslime bagh tasinir

rehni ve alacaklar ile diger haklar iizerinde rehin hakki ele alinacaktir.

B. OZELLIKLERI

1. Rehin Hakki Simirh Ayni Haktir

Bilindigi tizere 4721 sayili Tiirk Medeni Kanunu’nda ayni haklar, tahdidi olarak
saytlmigtir. Ayni hakkin tanimina iligkin olarak doktrinde tartigmalar olmasina karsilik
ayni hak Ozetle; sahibine ayni hakkin tesis edildigi esya iizerinde vasitasiz hakimiyet

yetkisi saglayan ve herkese kars ileri siiriilebilen mutlak haktir®®’.

Ayni haklar smirli sayida olmakla birlikte en temelde miilkiyet hakki ve sinirl

ayni haklar olmak iizere iki kategoriden olusmaktadir. Miilkiyet hakki, sahibine en fazla

297 Sirmen, 5.4, Oguzman, Selici, Oktay-Ozdemir, N.1, Serozan, Esya Hukuku I, N.31, Esener, Giiven, s.50,
485,
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yetkilere veren ayni haktir?®, TMK’nin 683 iincii maddesi uyarinca miilkiyet hakki,

sahibine kullanma, yararlanma ve tasarrufta bulunma haklarmi saglar?®®.

Eger ki bir ayni hak sahibine kullanma, yararlanma ve tasarrufta bulunmak
haklariin iiclinli bir arada vermiyor ise bu hak smirli ayni haktir. Diger bir ifade ile,
miilkiyete oranla daha sinirli haklar saglayan ayni haklar sinirli ayni hak olarak ifade
edilmektedir. Smirli ayni haklar, miilkiyet hakkinin sahibi tarafindan kullanilmasi

bakimindan da bir sinirlamaya sebep olmaktadir®®,

Rehin hakki da yukaridaki tanimindan anlasildig: iizere sahibine ayni nitelikte

giivence saglayan bir smirli ayni haktir3®

. Doktrinde bir goriis tarafindan rehin hakkinin
gercek anlamda ayni hak olmadig: ifade edilmekte olup, buradaki ayniligin takip yetkisi
ve cebri icradaki ayricalik oldugu savunulmaktadir®®?. Buna karsilik 4721 sayili TMK nin
Swtrlt Ayni Haklar bashikli ikinci kisminin ikinci boliimiinde 850 inci madde ve devami
maddelerde tasinmaz rehni ti¢iincii boliimiinde 939 uncu madde ve devami maddelerde
tasinir rehni diizenlenmistir. Dolayisiyla kanun konuyucunun iradesi rehin hakkinin ayni

hak niteligi teskil ettigi yoniinde oldugundan sinirli sayidaki ayni haklar iginde rehin

hakki da yer almistir.

Rehin hakki, miilkiyet hakkinin sagladigi kullanma ve yararlanma yetkilerini
lehine rehin hakki kurulan kisiye vermemektedir. Rehin hakki, sahibine sadece tasarruf

yetkisi vermektedir®®, TMK 'nin 947 nci maddesinin ikinci fikrasinda ise taraflarin rehine

29 Sirmen, .29, Oguzman, Seligi, Oktay-Ozdemir, N.2674, “Ayni hakkin prototipi miilkiyettir.” Serozan,
Esya Hukuku I, N.38.

29 Oguzman, Seli¢i, Oktay-Ozdemir, N.2674.

300 Sirmen, 5.30, Karahacioglu, Dogrusoz, Altin, s.1.
%01 Sirmen, 576, Serozan, s.301.

302 Serozan, Esya Hukuku I, N.32.

303 Acar, N.7.
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konu seyden yararlanma hakkimnin da rehin alana devredebilecekleri hususunda

anlasabilecekleri dngoriilmiistiirs®,

Rehin hakki, borcun vadesinde 6denmemesi durumunda rehin hakkina konu olan
seyi sattirip alacagmin tutar1 kadar bedeli alma yetkisi vermektedir®®. Nitekim rehin
hakki cebri icrada ayricalik ve oncelik hakki verir iken, rehin konusu seyden yararlanma
ve kullanma yetkisi vermemektedir 3. Diger taraftan rehin hakki, sahibine tasinira
yonetilmis bir saldir1 olmasi durumunda el atmanin 6nlenmesi veya istikhak davasi agma

yetkisi de vermektedir®®’.

TMK’nin 939 uncu maddesinde teslime bagl tasinir rehni kurulmustur. Rehin
veren, rehin konusu seyin zilyetligini lehine rehin hakki tesis edilen alacakliya teslim
etmek durumundadir. Taginmazlar bakimindan ise TMK’nin 856 nc1 maddesinde rehin
hakkinin tapu kiitligiine tescil ile kurulacagi agik¢a 6ngoriilmiistiir. Dolayisiyla zilyetligin

devri ve tapu kiitiigiine tescil rehin hakki bakimindan alenilik saglamaktadir3%,

Ayni hakkin vasitasiz hakimiyet ve herkese karsi ileri siirilebilme unsurlaria
rehin hakki agisindan baktigimizda; vasitasiz hakimiyet unsuru tasarruf yetkisi ile
sinirlandirlnmistir®®, Rehin hakki sahibi, dogrudan hakimiyete dayanarak rehne konu
esyay1 esyanin malikinin onayina veya iznine ihtiya¢ duymaksizin paraya ¢evirerek kendi

alacag tutarinda paray1 alma yetkisine sahiptir®l®. Bu durum da ayni haklar bakimindan

304 Serozan, Rona, Esya Hukuku I, N.1430, Ayiter, s.185.
%95 Serozan, s.301.

306 Serozan, Esya Hukuku I, N.1429.

307 Serozan, Esya Hukuku I, N.1433.

308 Acar, N.5, Esener, Giiven, 5.489.

309 Acar, N.7, Esener, Giiven, s.489.

310 Sjrmen, s. 576.
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herkese kars1 ileri siiriilebilme unsurunu meydana getirmektedir3!?. Rehinli seyin, rehin
hakki sahibi tarafindan paraya ¢evrilmesine iliskin usul 2004 say1l1 Icra iflas Kanunu’nun
145 inci maddesi ve devami maddelerde diizenlemis bulunmaktadir. Ayrica bir alacak,
rehinle giivence altina alinmigsa alacakli yalnizca rehnin paraya gevrilmesi yoluyla

alacagina kavusabilmektedir®?,

Rehin hakki, yalnizca tasinir ve tasinmaz esyalar {izerinde kurulmamaktadir.
Alacaklar, haklar ve isbu ¢alismanin konusu oldugu iizere anonim sirket paylar iizerinde
de kurulabilmektedir. Ancak rehin hakkinin alacaklar ve haklar tizerinde kurulmasi
durumunda ayni hak niteligi tartismalidir®®®, Bir goriis yalnizca maddi varligi bulunan
seyler iizerinde ayni hak tesis edilecegini savunmakta oldugundan alacak rehninde, rehin

hakkinin {igiincii kisilere kars ileri siiriilemeyecegini ifade etmektedir3l*

. Diger bir goriis
ise alacak rehninin TMK’da tasmir rehni kisminda diizenlenmis olmasi ile alacak ve
haklarin rehni bakimindan kanun koyucunun da rehin hakkinin ayni hak oldugunu kabul

ettigini ileri siirmektedir3®®,

2. Rehin Hakki Feri Nitelikte Bir Haktir

Rehin hakkinin taniminda belirtildigi {lizere, rehin hakki bir alacaga giivence
saglamak amaciyla tesis edilmektedir. Bu nedenle rehin hakki, alacak hakkinin hukuki

kaderine tabidir3®. Asil alacagin bir yan hakki olarak alacak var oldugu siirece rehin

311 Acar, N.7, Esener, Giiven, s.489.

312 Sirmen, .576, Kuru, Baki, s. 318 vd.
813 Sirmen, 5.578.

814 Sirmen, Alacak Rehni, s.6.

315 Sirmen, Alacak Rehni, s.8. Alacak rehni ayni nitelik tasidigindan alacagin temliki niteligi anlamina da
gelmemektedir. Esener, Giiven, s.589. Diger taraftan her iki goriisii de benimsemeyen goriisii savunan
Serozan alacak ve hak lizerindeki rehnin yalnizca iiglincii kisilere yonelik dis aynilik niteligi tasidgin1 ancak
i¢ aynilikten s6z edilmesinin miimkiin olmadigini ve alacak rehinin de eksik alacagin temliki niteliginde
oldugunu savunmaktadir. Serozan, Esya Hukuku I, N.1552.

316 Sirmen, Alacak Rehni, s.11, “Alacakla rehin etle tirnak gibidir.” Serozan, Esya Hukuku I, N. 1444,
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hakkimnin varligindan séz edilir®!’. Bu itibarla rehin hakkmin varlig1 icin gegerli bir
alacagin varhigi gerekmektedir. Gegerli bir alacagin, kaynagini olusturan sdzlesmenin
gecerlilik sartlarimi tagimasi gerekir. Aksi durumda rehin hakkiin da gecersiz olmasi
sonucu dogmaktadir®'®, Nitekim teminat altina alinan alacak ortadan kalktiginda rehin

hakki da herhangi bir isleme gerek kalmaksizin ortadan kalkmaktadir3!®,

Rehin hakkinin varliginin feri olmasinin yaninda, rehin hakki biiyiikligi
bakimindan da feri niteliktedir. Nitekim rehin hakkinin olusturdugu teminatin kapsamini

320

alacagin biiyiikligii olusturmaktadir®®”. Dolayisiyla alacakli rehin konusu seyin paraya

cevrilmesi neticesinde alacagmin miktarmin fazlasmni alamamaktadir®?!,

3. Lex Commissoria Yasagi

TMK’nin 873 {incli maddesinin ikinci fikrasinda rehin sdzlesmesinde, borcun
O6denmemesi durumunda rehinli tasinmazin ve TMK’nin 949 uncu maddesinde rehin
sozlesmesinde, borcun ifa edilmemesi durumunda rehinli seyin miilkiyetinin rehinli
alacakliya gecgecegine iliskin bir hitkmiin bulunmas1 durumunda, anilan hiikmiin gecersiz

olacag: diizenleme altina almmustir 322

. Anilan yasak ile teminat konusunun alacak
miktarindan fazla oldugu durumlarda, alacaklinin bor¢lunun iginde bulundugu

durumundan yararlanarak rehin miiessesini kotiiye kullanilmasinin Oniine gegilmesi

amaglanmistir. Lex commissoria Roma Hukuku’ndan bu yana uygulama alani

Esener, Gliven, s.488, Sirmen, s.578, Karahacioglu, Dogrusoz, Altin, s.2.

817 Acar, N.12., Serozan, s.310.

318 Sirmen, 5.578, Serozan, Esya Hukuku I, N. 1445, 1450.

319 Serozan, 5.311, Esener, Giiven, s.488, Sirmen, s.578, Serozan, Esya Hukuku I, N.1449.
320 Acar, N.16, Serozan, Esya Hukuku I, N.1446.

%21 Serozan, s.311.

322 Esener, Giiven, s.556, Ayiter, s.185, Serozan, Esya Hukuku I, N.1519, Karahacioglu, Dogruséz, Altm,
s.10, Sirmen, s.674,
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bulmaktadir®?3, Ancak lex commissoria yasagidan alacagin miieccel olmasi durumunda
sOz edilebilir iken, alacak muaccel olduktan sonra taraflar rehinli taginirin miilkiyetinin

alacakliya devredilmesi yoniinde anlasma yapabilir®?4,

Lex commissoria yasagi rehnin kiymete iliskin bir hak olmasinin sonucudur.
Rehnin kiymete iligkin bir hak olmasi, borcun 6denmemesi durumunda alacaklinin rehinli
taginmaz veya taginirin paraya ¢evrilmesi yoluyla alacaklinin alacagina kavusmasini ifade

etmektedir3?®,

Diger taraftan, bor¢lunun borcuna teminat olarak sozlesme konusu seyin
miilkiyetinin alacakliya gegirilmesi durumunda, alacaklinin s6zlesme konusu seyi satarak

alacagina kavusmasi lex commissoria yasag1 kapsaminda degerlendirilmemektedir®?®.

I11.  TASINIR REHNI
A. GENEL OLARAK

Tasinir esya, 6zline zarar gelmeksizin bir biitiin halinde bir yerden baska bir yere
tagmabilen esya anlamia gelmektedir®?’. TMK’da kanun koyucu tasinir rehnine iligkin
bir tanimlamaya yer vermemis olmamakla birlikte TMK’nin 939 uncu ve 972 nci
maddelerinde diizenlenen tasinir rehni kavrami esya hukuku anlaminda tasmir esya

tanimindan daha genis bir sekilde ongoriilmiistiir. Ayni zamanda, taginir rehni taginir

823 Karahacioglu, Dogruséz, Altin, s.10, Serozan, Esya Hukuk I, 1519, Sirmen, s.674, Oguzman, Seligi,
Oktay-Ozdemir, N.3369.

324 Esener, Giiven, s.556.
325 Ayiter, 5.185.
326 Sirmen, s.674.

327 Sirmen, s.11, Serozan, Esya Hukuku I, N.1041, Esener, Giiven, s.44, Oguzman, Selici, Oktay-Ozdemir,
N.40.

71



miilkiyetinin diizenlendigi TMK’nin 762 nci maddesine oranla da daha genis bir sekilde

diizenlenmistir®?®,

TMK’da Tasinir rehni’nin altinda rehin tiirleri olarak sirasiyla teslime bagl taginir
rehni, hapis hakki, alacaklar ve diger haklar iizerinde rehin, rehin karsiliginda 6diing
verme isi ile ugrasanlarla yapilan rehin ve rehinli tahvil diizenlenmistir. Ancak taginir
rehninin kapsami TMK ile sinirli degildir. Kanun koyucu TMK’ya gore 6zel kanun

niteligini haiz kanunlarda da tasinir rehni tiirlerini diizenlemistir®?°.

Rehin hakkinin tanimi ve kanun koyucunun taginir rehni diizenlemesi bakimindan
tercihleri dogrultusunda tasinir rehninin tanimi yapilmaya ¢alisildiginda; taginir rehni, bir
alacaga giivence olusturmak amaciyla borglu veya {igiincii kisinin tasinir esya, hak veya
alacag1 iizerinde kurulan ve alacaklinin vadesi gelmis alacagina kavusamamasi

durumunda rehinli tasinir, hak veya alacagin paraya cevrilerek alacaklinin alacagina
kavusmasini saglayan haktir>*°,

Tasinir rehni, {izerinde rehin hakki kurulan tasinirdan yararlanma hakkini rehinli

alacakliya vermemektedir. Ancak taraflar aralarinda yapacaklari 6zel anlagsma ile bu

331

hususu kararlastirabilir *°*. Diger yandan, alacakli rehin konusu tasiniri saklamakla

yiikiimliidiir®2.

328 Ergiine, Mehmet Serkan, Hukukumuzda Tasimir Rehninin, Ozellikle Teslime Bagh Tasimir
Rehninin Kurulusu, Istanbul, 2002, s.11.

329 Acar, N.119. Bunlara 6rnek olarak, 6750 sayili Ticari Islemlerde Tasimir Rehni Kanunu, TTK’nin 1013
iincli maddesinde diizenlenen gemi ipotegi, 2910 sayili Tirk Sivil Havacilik Kanunu’nun 69 uncu
maddesinde 6ngoriilen hava araglarinin rehni gosterilebilir.

330 Ergiine, s.11. Cansel, Erol, Tiirk Menkul Rehni Hukuku Cilt I Teslim Sarth Menkul Rehni, Ankara,
1967, s.11, Oguzman, Seli¢i, Oktay/Ozdemir, N.3583, Esener, Giiven, s.547, Ayiter, s.185, Karahacioglu,
Dogrusoz, Altin, 5.9, Davran, s.78.

331 Serozan, Rona, Esya Hukuku I, N.1430, Ayiter, s.185.
332 Ayiter, 5.185.
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Kanun koyucu, taginir rehni bakimindan genel bir diizenleme yapmamuistir. Ancak
teslime bagl tasimir rehni ayriminda genel anlamda tasinir rehnine iliskin esaslar
ongoriilmiistiir 32 . Teslime bagh tasmr rehni hiikiimlerinin yeterli bulunmadig
durumlarda ise uygun bulundugu kadariyla TMK’nin 839 uncu ve 849 uncu maddeleri
araliginda diizenlenen tasinmaz rehnine iliskin diizenlemeler kiyasen taginir rehni

bakimindan da uygulama alani bulur3,

B. TASINIR REHNINE HAKIiM OLAN iLKELER

1. Ferilik (Alacaga Baghhk) flkesi

Yukarida rehin hakkinm feri bir hak oldugu agiklanmis idi®*®. Rehin hakkinmn
hukuki kaderi kendisine teminat olusturdugu alacagin hukuki kaderine baglidir®®. Alacak
gecerli bir sekilde kurulmus ise rehin hakkinin varligindan s6z edilebilir. Eger alacak
hakkinin kaynagini olusturan sézlesme hukuken gecerli olarak kurulmamis ise alacak
hakki gegerli olarak dogmayacagindan rehin hakkinin gecgerli olarak kuruldugundan soz

edilemez®®’,

Rehnin sona ermesi bakimindan alacaga bagllik ilkesine iliskin olarak iki goriis
bulunmaktadir. Bir goriis alacak hakkinin sona ermesi durumunda da rehin hakki ferilik
ilkesi geregince kendiliginden ortadan kalkacagini®*® diger goriis ise alacagin sona ermesi

durumunda rehin hakkinin kendiliginden sonra ermeyecegini savunmaktadir®*°.

333 Sirmen, 5.658, Davran, s.77.

33 Oguzman, Seli¢i, Oktay/Ozdemir, N.3606.

3% Bknz: s.74.

3% Sirmen, Alacak Rehni, s.11, Karahacioglu, Dogruséz, Altin, s.11.
337 Sirmen, s.578.

338 Serozan, s.311, Oguzman, Selici, Oktay/Ozdemir, N.3609, Serozan, Esya Hukuku I, 1449, Sirmen,
5.666, Davran, s.79.

339 Esener, Giiven, 5.549 Esener, Giiven birinci goriisiin taginir rehni ikinci goriigiin ise taginmaz rehni
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Alacagin zamanasimina ugramasi rehin hakkinin feriligi ilkesinin istisnasidir.
TBK’nin 864 iincli maddesinde tasinmaz rehninin zamanasimin islemesini 6nleyecegi
Ongoriilmiis olmasina karsilik tagimnir rehni bakimindan kanun koyucu bu yonde bir
diizenleme getirmemistir. Tasmir rehni ile teminat altina alinan bir alacagin
zamanasimina ugramasi engellenemez>*°. Bununla birlikte alacak zamanasimina ugramis

olsa dahi alacakli rehnin paraya ¢evrilmesi yoluna basvurarak alacagina kavusabilir®*.,

Rehin hakki, TBK’nin 183 iincii ve devami maddelerinde diizenlenen hiikiimler
uyarinca, rehinle teminat altina alinmis olan alacagin devredilmesi durumunda ve
TBK’nin 195 inci maddesinde diizenlenen hiikiimler uyarinca borcun {istlenilmesi
durumunda varligmi Kkorur 3% . Tasinir rehninin alacaktan bagimsiz olarak
devredilememesi ferilik ilkesinin bir sonucudur®®, Nitekim rehinli alacagin devredilmesi

durumunda, rehin hakki da alacaga bagl olarak yeni alacakliya geger3*,

Sarta bagli veya ileride dogacak haklar bakimindan taginir rehninin kurulup
kurulamayacagi konusu doktrinde tartismalidir. TMK’nin 881 inci maddesinde dogmasi
kesin veya muhtemel olan alacaklarin ipotekle teminat altina alinabilecegi acikca
345

Ongorilmistiir Tasmir rehnine iliskin bu yonde bir hiikiim Ongoriilmemistir.

Doktrinde hakim goriis tasinmaz rehnine iliskin hiikmiin tasmir rehni icin kiyasen

yoniinden isabetli oldugunu savunmaktadir.

340 Karahacioglu, Dogruséz, Altin, s.11, Davran, s.92.

341 Sirmen, 5.666, Oguzman, Seli¢i, Oktay/Ozdemir, N.3610.
%42 Sirmen, s.666.

343 Oguzman, Selici, Oktay/Ozdemir, N.3611, “Soziin 6zii, alacakla rehin etle tirnak gibidir. Alacaksiz rehin
olmaz.” Serozan, Esya Hukuku I, N.1444, Esener, Giiven, 5.549.

344 Karahacioglu, Dogruséz, Altin, s.10.

35 Yukarida belirtmis oldugumuz iizere kanun koyucu tagmir rehni bakimindan genel bir diizenleme
yapmamis teslime bagli tasmir rehnine iligkin daha ayrintili diizenlemeler Ongérmiistiir. Anilan
diizenlemeler tiim tasinir rehni bakimindan uygulama bulmaktadir. Teslime bagl taginir rehnine iliskin
hiikiimlerin somut durum bakimindan yetersiz kalmas: durumunda uygun diistiigii 6lglide taginmaz rehni
hiikiimleri kiyasen uygulama alani bulmaktadir. Tasimnmaz rehnine iligkin hiikiimlerin kiyasen
uygulanmasina bu durum 6rnek gosterilebilir.
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uygulanabilecegi yoniindedir. Bu itibarla heniiz dogmamis ancak dogmasi kesin veya

muhtemel olan alacaklar bakimindan taginir rehninin kurulabilecegi ifade edilmektedir3#®.

2. Kamuya Acikhk Ilkesi

Bir ayni hakkin varligindan s6z edebilmek i¢in, hakkin sahibine sey lizerinde
vasitasiz hakimiyet saglamasi yetkisi vermesi ve bu hakkin herkese karsi ileri
stiriilebilmesi gerekmektedir. Bu itibarla {izerinde rehin hakki tesis edilen taginir esyanin
dogrudan zilyetliginin alacakliya veya taraflarca belirlenen tigiincii bir kisiye gegirilmesi

gerekmektedir3*’.

TMK’nin 939 uncu maddesinin birinci fikrasinda taginirlarin yalnizca zilyetligi
devredilmesi ile rehnedilebilecegi ve 3 lincii fikrasinda tasimirin zilyetliginin sadece
rehnedende olmasi durumunda rehin hakkinin hi¢bir zaman kurulamayacagi
diizenlenmistir. Anilan hiikiim uyarinca rehin hakkinin mevcut oldugu siire boyunca rehin

hakki sahibi {izerinde rehin hakki kurulan sey iizerinde dolaysiz zilyetlige sahip

348

olmalidir®*. Ayrica zilyetligin nakli, hilkkmen teslim durumlar taginir rehninin kurulmasi

349

bakimindan uygun degildir**. Rehinli taginirin zilyetliginin alacakliya devredilmesi ile

rehin hakkinin kamuya acikliginin saglanmasi amaglanmaktadir®®°.

346 Cansel, s.27, 80, Makaraci, Basak Asli, Tasimr Rehni Sozlesmesi, 1. Baski, Istanbul, 2014, .87,
Oguzman, Seligi, Oktay/Ozdemir, N.3607, Sirmen, s.666, Esener, Giiven, s.488. Serozan, gelecekte
dogmast muhtemel alacak haklar1 lehine rehin hakki tesis edilmesinin ferilik ilkesini zedeledigini
savunmaktadir. Serozan, Egya Hukuku I, N.1456, Davran, s.79.

347 Karahacioglu, Dogrus6z, Altin, s.12, Davran, s.79.
348 Oguzman, Seli¢i, Oktay/Ozdemir, N.3617, Esener, Giiven, s.550.
349 Cansel, s.20, Davran, s.85.

30 Ayiter, 5.186, Davran, s.81.
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Uzerinde rehin hakki tesis edilen seyin dolaysiz zilyetliginin rehin hakki sahibine

devredilmesinin asil amaci rehneden kisinin tasarruf hakkinin sinirlandirilmasi ve
dolayistyla alacaklinin korunmasidir®®?,
Kanun koyucu baz1 6zellikli durumlarda taginir rehninin teslime bagli olmaksizin

2

kurulmasin1  6ngdrmiistiir %2 . Teslimsiz sicilli tasinir rehnine, 6750 sayili Ticari

Islemlerde Tasmir Rehni Kanunu’nda éngdriilen rehin tiirii 6rnek gosterilebilir®®3,

3. Belirlilik ilkesi

Kamuya agiklik ilkesi ve belirlilik ilkesi rehin hakkinin ayni hak olmasi nedeniyle
meydana gelen iki ilke olup belirlilik ilkesi ve kamuya agiklik ilkesi bir biitiin
olusturmaktadir®®* Kamuya aciklik ilkesi uyarca hangi sey iizerinde rehin hakkinin

kuruldugunun belirli olmas1 énemlidir®®®.

Rehin hakkinin belirli olmasinin rehin konusu seyin belirliligi ve rehinle lehine

giivence saglanan alacagin belirliligi olmak iizere iki anlanmi vardir®®,

a) Tasimir Rehninin Konusu Bakimindan

Tasinir rehninde kural, zilyetligin devridir. Uzerinde tagmir rehni kurulan sey

belirli olmadigi siirece dolaysiz zilyetlik lehine rehin hakk: tesis edilen kisiye

31 Cansel, .20, Esener, Giiven, s.550, Davran, s.81.
32 Acar, N.70.

353 Esener, Giiven, s.550.

34 Acar, N.71.

3% Makaraci Basak, 72.

356 Acar, N.72, Esener, Giiven, s.551 vd., Oguzman, Seligi, Oktay-Ozdemir, N.3632 vd., Sirmen, 5.667 vd.,
Serozan, Esya Hukuku I, N.1482.
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devredilemeyeceginden tasinir rehni kurulamayacaktir®®’. Bu itibarla taginir rehni ferden

belirlenmis belli bir tasinir ve hak iizerinde kurulabilir®®,

Bir kisinin mal varligiin tamami veya bir boliimii tek bir islemle rehnedilemez.

Bu nedenle iizerinde rehin hakki kurulacak seyin bireysellestirilmesi gerekmektedir®*®.

Tasinir rehninin belirlilik kazanmasi tasarruf asamasinda 6nemlidir. Taahhiit
asamasinda ise iizerinde rehin hakkinin kurulacak olan seyin belirlenebilir olmas1 gerekir.
Baska bir deyisle iizerinde rehin hakki kurulacak seyin 6zelliklerinin gergeve olarak
belirlenmesi yeterlidir®®. Nitekim taahhiit asamasinda var olmayan bir tasinir veya
hakkin iizerinde rehin hakki kurulacag: kararlastirilabilir. Bu durumda rehin hakkinin
kurulmasi geciktirici sarta baglanmis olur®®!. Gelecekte meydana gelecegi vaadedilen
tasinir meydana gelmez ise sozlesme hiikiimsiiz olur %2, Bununla birlikte taahhiit

363 Tasarruf asamasinda ise

asamasinda rehin sézlesmesi genel olarak belirlenebilir
belirlilik ilkesi geregi esya birligini olusturan tasinirlarin tek tek ferdilestirilmesi

gerekmektedir®®4,

Taraflar tek bir tasimir ve hak tizerinde rehin hakkinin kurulacagini

kararlastirabilecekleri gibi birden fazla tasinir ve hak iizerinde rehin hakki kurabilirler.

37 Oguzman, Selici, Oktay/Ozdemir, N.3632.
3% Esener, Giiven, 5.552, Ayiter, s.188, Davran, s.90.

%9 Cansel, s.21, Esener, Giiven, $.552, Sirmen, s.667, Oguzman, Seli¢i, Oktay/Ozdemir, N.3635,
Karahacioglu, Dogruséz, Altin, s.13.

360 Makaraci Basak, s.73, Sirmen, 667, Oguzman, Seli¢ci, Oktay/Ozdemir, N.3635.
361 Ergiine, s.117.

%2 Cansel, s.62.

363 Cansel, 5.60, Oguzman, Selici, Oktay/Ozdemir, N.3635, Davran, s.91.

364 Makaraci Basak, s.76.
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Bu durumda tasinir ve hak sayis1 kadar rehin hakki kurulur®®®. Bu duruma doktrinde toplu

rehin adi1 verilmektedir6®.

Tasinirlar iizerinde tek tek rehin hakki kurulabilecegi durumlarda esya birligi®®’
tizerinde de tek bir rehin hakki kurulamamaktadir. Esya birligi i¢inde yer alan her bir

taginir lizerin tek tek rehin hakki kurulabilmektedir.

b) Teminat Altina Alinacak Alacak Bakimindan

Tasinir rehni bakimindan TMK’da alacagin miktarinin belli olmasi1 gerektigine
iliskin hiikiim bulunmamaktadir. TMK’nin 851 inci maddesinin birinci fikrasinda ise
tasinmaz rehninin  Tirk parast cinsinden bir alacak igin kurulacagi acikga

ongoriilmiistiir e,

Taginir rehni bakimindan ise rehin kurulurken alacagm miktar ve nitelik olarak
gosterilmesine gerek yoktur. Alacagin taahhiit asamasinda belirlenebilir olmasi
yeterlidir®®. Rehinle teminat altina alinan alacagin rehnin paraya cevrilmesine kadar

belirlenmis olmasi gerekir®’%’, Diger bir deyisle, tasinir rehni agisindan alacagin, taahhiit

365 Makaraci Basak, s.75, Sirmen, s.667, Oguzman, Selici, Oktay/Ozdemir, N.3636.

366 Sirmen, Alacak Rehni, s.30.

37 fslev bakimindan aralarinda ast-iist iliskisi bulunmayan ve ortak bir amag icin bir araya getirilmis,

ekonomik bir bagimsizlik teskil eden birden ¢ok seyin bir araya gelmesi ile olusan topluluktur.
368 Cansel, s.79, Sirmen, s.668, Karahacioglu, Dogrusdz, Altin, s.11.

369 Avyiter, 5.188. Eger akdin konusu yeterli dlgiide tayin edilebiliyorsa, alacak da yeterli derecede tayin
edilebilir.

370 Sirmen, 5.668, Acar, N.84.

371 Yargitay 19. Hukuk Dairesi’nin 6.3.1997 tarih ve E.1997/76, K.1997/2254 sayili kararinda “Menkul
rehninde giivence altina alinmak istenen alacagin rehnin kurulmas: swrasinda para olarak miktarinin
belirtilmesi zorunlulugu yoktur. Kanunda ozel bir diizenleme olmamakla beraber menkul rehninde de
alacagin ve ferilerinin teminata bagh azami miktarimin ne olacaginin taraflarca kararlastirilabilecegi
bilimsel gériislerde ve yargisal ictihatlarda kabul edilmektedir.” gerekgesine yer verilerek teminat altina
alman alacak bakimindan belirlilik ilkesine isaret edilmistir.
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asamasinda belirlenebilir olmasi yeterli iken tasarruf asamasinda alacagin belirli olmasi

zorunludur®’2,

Taahhiit asamasinda rehinle teminat altina alinan alacagin belirli olmasi zorunlu
degil ise de kaynaginin ne oldugu ayirt edilmeksizin tiim alacaklara teminat teskil etmek
lizere rehin tesis edilecegine iliskin sdzlesmeler gegersizdir®’®. Rehin verenin, alacakli
lehine dogmus veya dogacak tiim borglari i¢in rehin hakki kurmasi durumunda ekonomik
Ozgiirligliniin ¢ok fazla kisitlanmasi sonucu dogabilir. Bu nedenle rehin TMK’nin 23
tincii maddesi ve TBK’nin 47 nci kapsaminda rehin veren bor¢lunun ekonomik 6zgiirligii
ile ortiistiigii olglide gegerli sayilmaktadir3™*. Bununla paralel olarak rehin hakkinm
kurulmasina iliskin olarak zaman bakimindan da bir sinirlama 6ngoriilmez ise rehin
sOozlesmesinin kisilik haklarma ve ahlaka aykir1 oldugu kabul edilir ve rehin

s6zlesmesinin gegersiz olmas1 sonucu ortaya cikabilir”.

Sarta bagli veya ileride dogacak haklar bakimindan tasiniri rehninin kurulup
kurulamayacag1 konusu doktrinde tartismali oldugu yukarida aktarilmis idi*’®. Tasmir
rehnine iliskin bu yonde sarta bagh veya ileride dogacak alacaklar lehine rehin kurulup
kurulamayacagina iliskin hiikiim bulunmamakla birlikte doktrinde hakim goriis tasinmaz
rehnine iliskin hiikmiin taginir rehni i¢in kiyasen uygulanabilecegi yoniinde oldugundan
heniiz dogmamis ancak dogmasi kesin veya muhtemel olan alacaklar bakimindan taginir

rehninin kurulabilecegi ifade edilmektedir®’’.

372 Esener, Giiven, s.551.

373 Ergiine, s.81.

374 Sirmen, 5.668, Serozan, Esya Hukuku I, N.1485.
375 Oguzman, Seli¢i, Oktay/Ozdemir, N.3639.

376 Bknz. 79.

377 Cansel, s.27, 80, Makaraci, Basak, s.87, Oguzman, Selici, Oktay/Ozdemir, N.3607, Sirmen, s.666,
Davran, s.91.
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Rehin sozlesmesinin gegerli olabilmesi i¢in heniiz dogmamis alacagi doguran
hukuki iligkinin ve alacagmmin miktarinin veya smirlarimin  belirlenebilir olmasi
gerekmektedir 3’8 . Alacagi belirlenebilir olmasi objektif veya siibjektif kriterlere
baglanabilir. Objektif kriterlere gore belirlenebilir olmaya taraflarin mevcut is
iligkilerinden kaynaklanan ileride dogmasi beklenen alacaklar ornek gosterilebilir.
Subjektif kriterlere gore belirlenebilir olmaya ise sdzlesmenin taraflarina veya ticiincii bir
kisiye rehin sozlesmesi ile hangi alacaga teminat olusturulacaginin belirleme yetkisinin

verilmesi drnek gosterilebilir®’®

. Lehine rehin hakki tesis edilen ileride dogmast beklenen
alacaklarin dogmamasi durumunda rehin hakki diiser. Diger yandan, ileride dogacak
alacaklar i¢in rehin hakkiin kurulmasi bor¢lunun kisisel haklarini ihlal ettigi olglide

gecersizdir®®°

Daha 6nce belirtmis oldugumuz iizere, taginir rehin hakki bakimindan belirlilik
tasarruf islemi asamasinda Onem tasimakta olup taahhiit asamasinda alacagin
belirlenebilir olmasi yeterlidir. Ancak taahhiit asamasinda alacak belirlenebilir nitelikte
degil ise rehin sozlesmesi gegersizdir ve sozlesmenin gecersizligi sekli yokluk niteligi

teskil etmektedir®®?.

Belirlilik ilkesine iliskin olarak son husus ise; TMK’nin 851 inci maddesinin
birinci fikrasinda tasinmaz rehninin Tirk parasi cinsinden belli bir alacak ig¢in
kurulabilecegi Ongoriilmiistiir. Tasinir rehni bakimindan ise alacagin belirli olmasina

iligkin hiikiim 6ngoriilmedigi gibi alacagin Tiirk liras1 cinsinden olmasi1 gibi zorunluluk

378 Oguzman, Seli¢i, Oktay/Ozdemir, N.3639, Esener, Giiven, s.551, Sirmen, s.668.
379 Makaraci1 Basak, s.94.
380 Karahacioglu, Dogruséz, Altin, s.12.

381 Makaraci Basak, s.95., Oguzman, Seli¢i, Oktay/Ozdemir, N.3638.
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bulunmamaktadir. Ancak rehnin paraya c¢evrilmesi yoluna bagvuruldugunda rehin ile

teminat altina alinan alacagin Tiirk liras1 cinsinden belirtilmesi zorunludur®?,

4. Giivenin Korunmasi ilkesi

Borglu veya ti¢ciinci kiginin alacaklinin alacagini teminat altina almak amaciyla
bir tasiniri rehin olarak vermesi i¢in rehin sézlesmesine konu taginir lizerinde tasarruf
yetkisine sahip olmasi gerekmektedir. Kural olarak, bir kisi tasarruf yetkisini haiz

olmadig bir taginir1 rehin sdzlesmesine konu edemez®®2,

TMK’nin 988 inci maddesinde bir taginirin emin sifatiyla zilyedinden iyiniyetle
miilkiyet veya ayni hak iktisap eden kisinin iktisabinin korunacagi ongériilmiistiir®.
TMK’nin 939 uncu maddesinin 2 inci fikrasinda da taginir rehni agisindan anilan hiitkmiin
0zel hali diizenlenmistir. Bu itibarla taginir iizerinde tasarruf yetkisi bulunan kisinin rehin
hakki tesis edebilecegine iliskin kurala rehin hakki tesis eden kisinin tasarruf yetkisi
bulunmasa dahi, rehin konusu taginira iyiniyetle zilyet olan kisinin zilyetlik hiikiimleri

korundugu &lgiide rehin hakkini kazanacag istinas1 diizenlenmistir®®.

Lehine rehin hakki tesis edilen kisinin iyiniyetinin korunmasi i¢in rehin hakkinin
emin sifatiyla zilyetten iktisap edilmis olmasi gerekmektedir. Nitekim tasinir esya
tizerindeki zilyetligi tasiir esyayr calmak, gasp etmek ve her ne yolla olursa olsun
malikinin nizast disginda elde eden kisiden iyiniyetle rehin hakkinin kazanilmasi

durumunda bu kazanim korunmamaktadir3,

32 Acar, N.84.
383 Cansel, s.23, Sirmen, 5.669, Oguzman, Seli¢i, Oktay/Ozdemir, N.3639.
384 Oguzman, Seligi, Oktay/Ozdemir, N.520.

385 Cansel, $.23, Sirmen, 5.669, Oguzman, Selici, Oktay/Ozdemir, N.3639, Serozan, Esya Hukuku I,
N.1486, Ayiter, s.188.

386 Cansel, 5.23, Avyiter, 5.188, Davran, s.90.
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5.  Oncelik ilkesi

Bir kisi, tek bir tasinir iizerinde birden fazla alacak lehine rehin hakki kurabilir.
Bu durumda rehin hakk: cesitli sekillerde kurulabilir. Uzerinde rehin hakki kurulan
tasinirin zilyetligi Gi¢iinii bir kisiye devredilebilir, lehine rehin hakki kurulan kisilere
miisterek zilyet olarak tasmirin zilyetligi devredilebilir veya teslimsiz tasinir rehninde
birden fazla rehin hakki sicile kaydedilebilir®®’. Diger ihtimal ise, rehinli tasinirin dolaysiz
zilyetliginin lehine rehin hakki daha 6nceki tarihte tesis edilen kiside kalir iken, zilyetligin
havalesi yoluyla art rehin kurulmasidir. Art rehin kurulabilmesi i¢in TMK’nin 941 inci
maddesi uyarinca art rehinin, onceki tarihli rehinli alacakliya yazili olarak ihbar edilmesi

gerekmektedir®,

Birden fazla alacak igin tek bir tasinir iizerinde rehin hakki kuruldugunda
alacaklilarin alacaklarina hangi sira ile kavusacaklari, TMK’da tasinir rehni ve tasinmaz
rehni i¢in ayr1 esaslara baglanmistir. Tasinir rehni bakimmmdan TMK’nin 948 inci
maddesinin ikinci fikrasinda rehin hakkinin sirasinin kurulus tarihine gore belirlenecegi

39 Tagmmmaz rehni bakimindan ise rehinde sabit dereceler sistemi

diizenlenmistir
benimsenmistir®®. Tasinmaz rehni bakimindan sabit dereceler sisteminde lehine rehin
tesis edilen alacaklilarin siralari yalnizca taginmazin maliki tarafindan degistirilebilecek

iken, taginir rehninde TMK’nin 948 inci maddesinin ikinci fikrasi emredici nitelik

tasimadigindan alacaklilar kendi aralarinda anlasarak sirada degisiklik yapabilirler®®,

%7 Cansel, .28.

38 Serozan, Esya Hukuku I, N.1492.

389 Ayiter, s.189, Karahacioglu, Dogrusdz, Altin, s.18, Davran, 5.92.
3% Sirmen, 5.670, Oguzman, Seli¢i, Oktay/Ozdemir, N.3653.

31 Esener, Giiven, s.556, Sirmen, s.670.

82



Rehin hakkinin kurulmasi tarihi rehin tiirline gore degisiklik arz etmektedir.
Nitekim teslime bagli tasinir rehninde, rehin hakki zilyetligin devri ile kurulurken;
teslimsiz taginir rehninde, rehin hakki ilgili sicile kayit yapilmak suretiyle kurulmaktadir.
Hentliz dogmamus bir alacak i¢in rehin sézlesmesinin kurulmus olmasi durumunda ise

alacagin dogdugu tarih degil rehin sdzlesmesinin kuruldugu tarih dikkate alinir 392,

Rehin hakkinin sirasi, rehnin paraya g¢evrilmesinde onem tasimaktadir. Rehin
konusu tasinir, paraya ¢evrildiginde rehin hakki sahipleri rehin haklarinin kurulus tarihine
gore alacaklarma kavusacaktir. Rehnin hakkiin kurulmasina goére ilk sirada olan
alacakliya alacag1 6dendikten sonra geriye bakiye kalir ise sonraki siralardaki alacaklilara
alacaklar1 6denir3®®. Bu sistem ilerleme sistemi olarak adlandirilmakta olup rehinli
tasinirin degeri tamamiyla alacaklarin her birine giivence olusturdugundan tarih sirasina
gbre Onceki sirada olan alacagin 6denmesi durumunda sonraki siradaki alacak 6denen
onceki sirada bulunan alacagin yerine ilerlemektedir. Tasinmazlardaki sabit dereceler

sisteminde ise bu sistem uygulanmamaktadir®®*.

6. Boliinmezlik ilkesi

Boliinmezlik ilkesi ilk olarak, rehin hakkinin alacagin tamami ic¢in kurulmasi

anlamina gelmektedir. Rehin alacagn ferileriyle birlikte tamamimni teminat altina alir®®,

Boliinmezlik ilkesi ikinci olarak, alacagin tamamin rehinle teminat altina alinmis

olmas: anlammna gelmektedir3*®. TMK’nmn 944 iincii maddesinin ikinci fikrasinda

392 Oguzman, Seli¢i, Oktay/Ozdemir, N.3654, Esener, Giiven, s.556, Davran, 5.92.
3% Sirmen, 5.670, Oguzman, Seli¢i, Oktay/Ozdemir, N.3654, Esener, Giiven, s.556.
394 Acar, N. 115, Oguzman, Selici, Oktay/Ozdemir, N.3656, Sirmen, 670, Esener, Giiven, s.556.

3% Cansel, s.24, Sirmen, Alacak Rehni, s.24, Esener, Giiven, s.551, Oguzman, Selici, Oktay/Ozdemir,
N.3649, Ayiter, 5.188, Davran, s.91.

3% Ayiter, 5.188.
83



alacaklinin alacaginin tamami kendisine 6denmedikge rehinli taginir veya tasinirin bir
boliimiinii iade etmekle yiikiimlii degildir. Taraflarin arasinda aksine bir s6zlesme yoksa
alacagin bi boliimii 6denmis olsa dahi rehin hakki varligm siirdiiriir®®’. Nitekim kisi
maliki oldugu bir tasiniri rizasi ile kendisinin ve bir bagkasinin borcuna teminat saglamasi
amaciyla ti¢lincii bir kisiye vermistir, bu durumda borcun tamaminin 6denmesine kadar
maliki oldugu tasinir1 geri isteyememesi hakkinm bir sonucudur®®. Séz konusu ilke

Roma Hukuku’nda da uygulama alani bulan bir ilkedir®®°.

Bir alacak birden fazla taginir esya ile teminat altina alinmis ve alacagin bir kismi1
O0denmis ise rehinli taginirlarin maliki tasinirlardan bir kisminin kendisine iade edilmesini
talep edilemez*®. Bu durum alacagin bir kismimin 6denmesi ile kalan kismin teminatmin

kuvvetlenmesi sonucunu dogurmaktadir. Ancak taraflar sézlesme ile bu durumun aksini

kararlastirabilmektedirler®®*.

Yukaridaki durumun tam tersi sekilde birden fazla alacagin tek bir taginir ile

glivence altina alinmasi durumunda da rehinli tagimirin iade edilmesi tiim alacaklar

402

O0dendikten sonra talep edilebilir*™“. Ancak taraflar bu durumun aksini aralarindaki

sozlesme ile kararlastirabilmektedirler®®.

Boliinmezlik ilkesi ikinci olarak {izerinde rehin hakk1 kurulan taginirin biitiinleyici

parcalar1 ile eklentilerinin de rehin hakki kapsamina girmesini ifade etmektedir %,

397 Sirmen, 5.670, Serozan, Esya Hukuku I, N.1511.
3% Karahacioglu, Dogrus6z, Altin, s.18.

%99 Cansel, s.25.

400 Serozan, Esya Hukuku I, N.1512.

401 Cansel, s.25, Sirmen, s.24.

402 K arahacioglu, Dogruséz, Alti, s.18.

403 Cansel, s.25.

404 Biitiinleyici pargalar asil tasinir ile birlikte rehin hakkina konu olabilir iken, tek baslarina rehin hakkina
konu olamaz.
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TMK’nin 947 nci maddesinin birinci fikrasinda da rehin hakki tasiniri eklentileriyle

birlikte kapsadig1 dngoriilmiistiir*®.

495 Oguzman, Selici, Oktay/Ozdemir, N.3642.
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IV. TESLIME BAGLI TASINIR REHNIi
A. GENEL OLARAK

Yukarida belirtilmis oldugu gibi TMK’da taginir rehnine iliskin genel 6zelliklerin
belirlenmesi yerine taginir rehni tiirleri ayr1 ayr1 diizenlenmistir. Taginir rehni tiirlerinden

en genis ve en temel olarak TMK’nim 939 uncu ve 949 uncu maddeleri arasinda teslime

bagl taginir rehni diizenlenmistir®®.

Teslime bagl tasimnir rehni, yalnizca dar anlamda, maddi varligi olan, tasinir

esyalar®”’ iizerinde, tasimirin Zilyetliginin alacakliya ya iiciincii bir kimseye devredilmesi

yoluyla kurulan ve hukuki isleme dayanan rehin tiiriidiir®®

. Netice itibariyle taginir rehni,
vadesi gelmis ve tasinir rehni ile teminat altina alinmis alacaginmi temin edememis

alacakliya, IIK hiikiimlerine gore tasiiri paraya cevirmeyi talep etme yetkisini

vermektedir4®,

Teslim sartli rehin hakkinin kurulmasi i¢in taginirin zilyetliginin fiilen teslimi

zorunlu degildir. Zilyetligin havalesi yoluyla da rehin tesisi miimkiindiir®'°.

408 Karahacioglu, Dogrusoz, Altin, s.10.

407 Taginir egya, niteligi itibariyle bir yerden bir yere 6ziinde bir degisiklik olmadan tasinabilen esyay ifade
etmektedir. Ancak kanun koyucu TMK’nin 762 nci maddesinde taginir miilkiyetinin kapsami, nitelikleri
itibariyle taginabilen esyalar ve edinmeye elverisli olan taginmaz miilkiyetinin kapsamina girmeyen dogal
giicler olarak belirlenmistir. Bu itibarla TMK’da taginir kavrami dar anlamda taginir tanimindan daha genis
bir sekilde tanimlanmistir. Ayiter, s.189. Amag paraya ¢evrilmek oldugundan, teslime bagli taginir rehni de
parasal degeri olan taginirlar lizerinde kurulmaktadir.

408 Ergiine, s.98, Oguzman, Selici, Oktay/Ozdemir, N.3642, Sirmen, s.670, Esener, Giiven, s.557,
Karahacioglu, Dogrus6z, Altin, s.18.

409 Cansel, s.11.

410 Cansel, s.13.
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B. KURULMASI

1. Taahhiit Asamasi

a) Tasimr Rehni Sozlesmesi

Tasmir rehninin kurulmasi i¢in taahhiit agamasini tasinir rehni sdzlesmesi
olusturmaktadir. Taginir rehni s6zlesmesi, bir tarafin, diger tarafin bir ya da birden fazla
alacagina teminat teskil etmek {izere belirli veya belirlenebilir tasinirinin zilyetligini
devretme yiikiimliiliigii ve diger tarafin ise alacagina kavusamamasi durumunda rehin
konusu seyi para ¢evirip alacaginin tutar1 kadar paray1 aldiktan sonra geri kalan1 vermek
veya alacagin 6denmesi durumunda rehinli taginir1 iade etmek yiikiimliiligii altina girdigi

411

sozlesmedir #'* . Isbu sozlesmenin taraflar1 alacakli ve tasinirin malikidir. Tasinirin

malikinin bor¢lu yerine tigilincii bir kisi oldugu durumlarda tigiincii kisi sozlesmede rehin

veren konumundadir*?,

b) Hukuki Niteligi

TMK’da teslime bagli tasmir sézlesmesinin yapilmast gerektigine iliskin bir
diizenleme bulunmamaktadir. Kanun koyucu dogrudan tasarruf iglemini diizenlemis
olmasina karsilik taraflarin arasinda rehin hakkin tesis edilmesinden 6nce bir anlagsma
bulundugu kabul edilmelidir. Teslime bagl taginir rehni iradi bir rehin tiirii oldugundan
bor¢landirict islem olmaksizin dogrudan tasarruf isleminin gergeklestirilmesi

diisiiniilemez**3.

411 Makaraci Basak, 13, Sirmen, s.671, Esener, Giiven, 5.559, Ayiter, 5.186, Davran, s.80.
412 Esener, Giiven, s.559.

413 Ergiine, 5.102, Cansel s.40, Sirmen s.671.
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414

Tasiir rehin sézlesmesi rizai bir sozlesmedir ve reel sdzlesme™* olmadigindan

s6zlesmenin akdedilebilmesi igin tagmirin teslimi gerekmemektedir®™®.

Tasinir rehninin sebebe bagli veya sebepten soyut oldugu konusu doktrinde
tartigmalidir. Bir goriis taginir rehninin sebepten soyut oldugunu ve tasarruf isleminin ayni
sOzlesme niteliginde oldugunu bu nedenle tasarruf isleminin arkasinda gecerli bir
borglandirict igslem olmasa dahi rehin hakkinin kurulacagini savunmaktadir. Ancak ayni
sozlesmenin kendisinde bir hiikiimsiizliik sebebinin bulunmasi durumunda rehin hakkinin
dogmayacag savunulmaktadir®'®, Bu goriise gore taahhiit islemi gegersiz oldugunda
rehin veren sebepsiz zenginlesme hiikiimlerine gore rehinli tasimirin iadesini talep

edebilecektir*l’,

Tasinir rehninin tasinmaz rehninde oldugu gibi sebebe bagli oldugunu savunan ve
doktrinde ¢cogunlugu olusturan goriise gore ise tasarruf isleminin arkasinda gecerli bir
taahhiit islemin bulunmamasi durumunda rehin hakki kurulmus olmayacaktir. Bu
durumda rehinli taginirin maliki ayni nitelikte istihkak davasi ile herhangi bir zamanagimi
veya hak diigiirlicti siireye tabii olmaksizin tasmirin kendisine iade edilmesini talep

edebilecektir*®,

414 Sozlesmenin kurulmasi igin taraflarm iradelerinin anlagmasinimn yaninda bir seyin teslimini, bir edimin
ifasin1 gerektiren sdzlesme tiirii.

415 Makaraci Basak, s.109.
416 Ergiine, s.125.

417 Acar, N.342, Ergiine s.102, 125, Sirmen s.672, Tasmir rehni sézlesmesinin sebepten soyut oldugunun
kabul edilmesi durumunda gegersiz bir borglandirici isleme dayanarak kurulan rehin hakki uyarinca iflas
masasi rehni paraya gevirebilecek, rehinli tagimirin maliki ise sebepsiz zenginlesme hiikiimleri uyarinca
hakkini ileri stirebilecektir. Bu durumda iflas etmis alacakliya olan borcuna kars1 takas imkan1 bulunmuyor
ise rehin verenin payima diisen miktar masa mevcuduna gore belirlenecektir.

418 Acar, N.343, Sirmen s.672, Cansel s.55, Sirmen, 5.672, Tasmir rehninin kurulmasinin sebebe bagl bir
islem oldugunun kabul edilmesi durumunda ise temeldeki borglandirict islem gegersiz oldugunda rehin
hakk1 kurulamayacagindan iflas masasinin rehinli taginirt sattirmasit miimkiin olmayacaktir.
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Teslime baghh tasinir rehninin sebebini her zaman rehin sozlesmesi
olusturmamaktadir. Bazi durumlarda Oliime bagli tasarruf yolu ile rehin hakkinin
kurulmasi miimkiindiir #*°. Ancak teslime bagli tasmr rehni mahkeme hiikmii ile
kurulamamaktadir. Teslime bagli tasinir rehni iradi bir rehin tiirii oldugundan taraflarin
arasinda rehin sézlesmesinin yapilmasinin ardindan tasinir esyanin teslimi ile kurulur.
Ancak mahkeme karar1 dogrudan rehin hakkini tesis ettiginden tasinirin teslimine ihtiyag
kalmaz. Bu yonde bir mahkeme hiikmiiniin verilmesi durumunda bu rehin hakkinin
kurulmus oldugu anlamina gelmemekte yalnizca alacakliya tasinirin zilyetliginin devrini

talep etme yetkisi vermektedir?°.

Rehin sozlesmesinin tek tarafa borg yiikleyen bir sézlesme veya iki tarafa borg
yiikleyen bir sdzlesme oldugu konusu tartismalidir. Bir goriis, rehin veren ile rehin alanin
bor¢larinin karsilikli oldugunu ifade etmektedir. Nitekim rehin sozlesmesi ile rehin
verenin rehin sdzlesmesine konu taginirin zilyetligini devretmesi borcunun yaninda rehin
alanin da rehin hakki herhangi bir sekilde sona erdiginde rehin sdzlesmesine konu tasiniri
iade etme yiikiimliiliigii bulunmaktadir?, Bir diger goriis ise rehin sézlesmesinin, eksik
iki tarafli s6zlesmesi oldugunu ifade etmektedir. Rehin veren rehin verilenin zilyetligini
rehin alana vermekle yiikiimlii iken rehin alan da borcun ifa edilmesi durumunda rehin
verileni iade etmek, borcun ifa edilmemesi durumunda ise rehin verileni paraya gevirtip
kendi alacagini aldiktan sonra geri kalan1 rehin verene vermekle yiikiimliidiir. Bu goriis
rehin alanin, rehin verilenin zilyetliginin kendisine devredilmesi ediminin tam karsiligi

olarak bir ivazda bulunma yiikiimliiliigii bulunmadigini ileri siirmektedir*??. Ucgiincii

419 Ergiine, s. 102, Cansel s.41.
420 Cansel s.41.
421 Sirmen, Alacak Rehni, s.73, Sirmen, s.671.

422 Cansel, s.47, Ergiine, s.118.
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goriis ise rehin sozlesmesinin tek tarafa bor¢ ylikleyen bir sozlesme oldugunu

savunmaktadir®?,

c) Taraflan

Rehin s6zlesmesinin taraflari; bir veya birden ¢ok alacagina iliskin teminat olarak
rehin hakki tesis edilen alacakli ve alacaklinin borcuna teminat teskil etmek tizere maliki
oldugu bir tasiir esyanin zilyetligi devreden borglu veya borg iliskisinin tarafi olmayan
bir iiglincii kisidir*?*. Diger bir anlatimla, rehin sézlesmesinin bir tarafi olan rehinli
alacakli borg iliskisinde alacakli sifatin1 haiz bulunan kisi olmak zorunda iken rehin veren
taraf borg iliskisinin bor¢lusu olabilecegi gibi borg iligkisine taraf olmayan herhangi bir

ticiincii kisi de olabilmektedir®?.

Rehin sozlesmesinin imzalandig1 sirada rehin verenin, rehin sdzlesmesine konu
olan tagmir iizerinde tasarruf yetkisine sahip olmasi énem tasimamaktadir*?®. Rehin
sOzlesmesi bor¢landirict islem oldugundan rehin veren rehin konusu tasinir iizerinde

tasarruf yetkisi bulunmasa dahi rehin sdzlesmesi gegerli olarak kurulmus olur®?’,

Rehin so6zlesmesinin saglikli bir sekilde kurulabilmesi i¢in sdzlesmenin
taraflarinin TMK’da 6ngoriilen fiil ehliyetine iligkin sartlara sahip olmas1 gerekmektedir.
Bu itibarla, rehin sozlesmesi borg¢landirict islem niteliginde oldugundan, sinirh

ehliyetsizlerin isbu sozlesmeye taraf olabilmeleri i¢in kanuni temsilcilerinden izin

423 Makarac1 Basak, s.114.

424 Ergiine, 5.103, Karahacioglu, Dogruséz, Altn, s.22.

425 Acar, N. 311, Oguzman, Seligi, Oktay/Ozdemir, N.3657.
426 Karahacioglu, Dogrusoz, Altim, s.20.

427 Makaraci, Basak, s.14.
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almalar1 veya sozlesme akdedildikten sonra icazet almalar1 gerekmektedir. Tam

ehliyetsizlerin taraf oldugu rehin sézlesmesi ise hiikiimsiizdiir*?®,

d) Sekli

TMK ’da kural olarak tasinir rehni sézlesmesinin kurulmasi bakimindan sekil sarti
ongoriilmemistir*?®. Bu itibarla TBK nin 12 inci maddesi kapsaminda kanunda aksi
ongoriilmedik¢e sozlesmenin herhangi bir sekle tabii olmadigi sonucuna ulasilmaktadir.
Fakat ispat sarti olmasi bakimindan sdézlesmenin yazili olarak yapilmasinda fayda

bulunmaktadir.

Taraflar kanunen 6ngoriilmemis olmasina ragmen aralarinda sdzlesmenin sekle
bagli oldugunu kararlastirabilir. Dolayisiyla kararlastiran sekli sarta uyulmamasi

durumunda soézlesmenin gegersiz oldugu ileri siiriilebilir**°.

Kimi zaman asil alacagi doguran sézlesmede alacagin teminat altina alinmasin
teminen rehin tesis edilecegi hiikkmii yer alabilir. S6z konusu hiikiim tek basina rehin
sOzlesmesi niteligi tasimakta olup, asil s6zlesmenin gegersiz olmasi durumunda rehin

431 Kimi zaman ise

sOzlesmesinin de gegersiz oldugu sonucu ortaya c¢ikmaktadir
sozlesmede rehin ifadesi yer almamakla birlikte teminat gosterilmesine iligkin esaslar

diizenlenir ve rehin tesis edilmesi i¢in gerekli sartlarin yerine getirilmesi 6ngoriliir. Bu

durumda da s6z konusu sézlesmenin rehin s6zlesmesi oldugu kabul edilir.

428 Ergiine, 5.105.

429 Esener, Giiven, s560, Ayiter, s.186, Davran, s.80.
430 Ergiine, 105.

431 Makaraci Basak, s.154, Ergiine s.108.
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Rehin sézlesmesi sekle tabii olmamakla birlikte rehin kurma taahhiidiinii iceren

oliime bagh tasarrufun sekli sartlara uyularak yapilmas1 gerekmektedir®®?.

e) Kurulusu

Tasinir rehni sozlesmesinin kurulabilmesi bakimindan taraflarin objektif ve

siibjektif esasli noktalarda anlasmis olmasi gerekir*®,

Sozlesmenin esasli unsurlarindan biri, gegerli olarak dogmus belirli veya
belirlenebilir alacagin teminat altina alinmasi amaciyla s6zlesme konusu tasinir tizerinde
rehinli alacaklinin rehin hakkina sahip olacag1 konusunda taraflarin anlagmis olmasidir*3,
Sozlesmenin rehin hakki niteligini haiz olmasi i¢in rehinli alacakliya iizerinde rehin hakki
kurulan taginirin paraya c¢evrilmesi yetkisinin verilmesi gerekmektedir. Aksi durumda

sozlesme rehin s6zlesmesi niteligine sahip olmaz**®.

Soézlesmenin diger esashi unsuru ise belirli veya belirlenebilir rehinli taginirin

zilyetliginin rehinli alacakliya devredilmesi konusunda taraflarin anlasmis olmasidir®3®,

S6z konusu objektif esasli unsurlar ve taraflarca ileri siiriilecek siibjektif esash
unsurlar iizerinde anlasilmasi ile tasinir rehninin kurulmasi bakimindan ilk asama olan

taahhiit asgamasinin tamamlanmis bulunmaktadir.

432 Sirmen, s.671, Esener, Giiven, s.560.
433 Cansel, s.50.

434 Brgiine, s.108, Cansel 5.50, Alacagin miktarinin rehin sdzlesmesinin yapildig: sirada belirli olmasi
gerekmez ancak belirlenebilir olmasi ve rehnin paraya ¢evrilmesi asamasinda belirli olmasi zorunludur.
Dolayistyla alacagin rehin s6zlesmesinde para olarak gosterilmesi de zorunlu degildir. Bknz: Ergiine, s.109.

435 Cansel, s.50.

436 Esener, Giiven, s.559.
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2. Tasarruf Asamasi

Daha once belirtilmis oldugu ilizere TMK’nin teslime bagli tasinir rehninin
kurulmasini diizenleyen 939 uncu maddesinde rehin hakkinin tesis edilmesi bakimindan
taahhiit agamasina iliskin herhangi bir ifade yer almamakla birlikte tasarruf agamasinin
tizerinde durulmus ve rehin hakkinin ancak taginirlarin zilyetliginin devri ile kurulacagi
ongoriilmiistiir. Taginir rehninin kurulmasi bakimindan ayni s6zlesme asamasi ve rehinli

tasinirin zilyetliginin devredilmesi asamasinin gerceklestirilmesi gerekmektedir®®’.

a) Ayni Sozlesme

Ne teslime bagli taginir rehnini diizenleyen TMK’nin 939 uncu maddesinde ne de
tasinir miilkiyetinin devrinin diizenleyen TMK’nin 763 {incii maddesinde ayni
sOzlesmenin yapilmasi gerektiginden soz edilmistir. Ancak doktrinde ayni sdzlesmenin

varlig1 taginirin zilyetliginin devri bakimindan kabul edilmektedir?384%,

Yukarida belirtmis oldugumuz iizere, tasmir rehni zilyetligin devri ile
kurulmaktadir. Ancak zilyetligin devri sirasinda, rehin veren tarafin rehin hakki kurma
iradesiyle tasinirin dolaysiz zilyetligini rehinli alacakliya devretmesi gerekmektedir.
Tasmirin zilyetliginin devri baska bir amagla yapilir ise rehin hakkinin kuruldugundan
s6z edilemez*®. Buna paralel olarak rehinli alacaklinin da tasimirin dolaysiz zilyetligini

441

rehin hakkinin tesis edilmesi amaciyla kabul etmesi gerekmektedir***. Kisaca ayni

437 Ergiine s, 122.
43 Ergiine s, 122, Oguzman, Selici, Oktay/Ozdemir, N.3668.

439 Giiniimiizdeki anlamindan farkli olarak Roma Hukuku’nda ayni s6zlesmeler, borg¢lar hukuku anlaminda
hiikiim ve sonuglar doguran sdzlesmeler olarak ele alinmakta idi ve sdzlesmenin ifa islemi ile kurulabilmesi
anlamina gelmekte idi. Bugiin ise ayni s6zlesme kavrami s6zlesmelerin tasarruf agamasi ile baglantili bir
kavram olarak ele alimmaktadir. Ozdamar (Celiktas), Demet, “Ayni Sozlesme ve Ayni Sézlesmeye Benzer
Ya Da Onunla Baglantili Baz1 Kavramlarin Karsilastirilmasi”, Yargitay Dergisi, C.26, S.3, Temmuz-2000,
s.401.

440 Cansel, s.89.

441 Acar, N.366.
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sOzlesme, zilyetligin devri sirasinda taraflarin iradelerinin rehin hakkinin kurulmasi

hususunda uyusmas1 anlamima gelmektedir**2,

Ayni sozlesme ile tasinir rehni sozlesmesi ayni sozlesmeler degildir. Ayni
sOzlesme tasarruf asamasinda taraflarin iradelerinin birbirleriyle uyumlu olmalari
anlamina gelmekte olup, taraflar iizerinde bor¢ dogurucu bir etkisi bulunmamaktadir**,
Tasinir rehni s6zlesmesi ise rehin hakkinin kurulmasi bakimindan borglandirici islemdir.

Cogu zaman tasinir rehni sozlesmesi ile ayni sozlesme es zamanli olarak

gerceklestirilmektedir®4,

Tasinir rehninin sebebe bagli veya sebepten soyut oldugu konusu yukarida
ayrintilariyla tartisilmis idi. Ancak burada ayni sézlesme bakimindan belirtilmesi gereken
husus sudur; tasinir rehninin sebepten soyut oldugunu benimseyen goriise gore taahhiit
isleminin rehin hakkinin gegerli olarak kurulmus olmasi rehin hakkinin gegerli bir sekilde
kurulmasini engellememektedir. Ancak ayni sézlesmenin gecerli bir sekilde kurulmamasi
rehin hakkinin dogmasini engellemektedir. Diger bir deyisle, ayni s6zlesme bakimindan
herhangi bir sebebe dayanarak hiikiimsiizliikk sonucu dogmus ise rehin hakkinin da gegerli

olarak dogmas1 beklenemez*4,

TMK’nin 941 nci maddesinde rehinli taginir tizerinde rehin verenin art rehin hakki

446

kurabilecegi Ongorilmiistiir Rehinli taginir tizerinde art rehin hakkinin tesis

442 Ergiine s, 122, Oguzman, Seligi, Oktay/Ozdemir, N.3668, Sirmen s.671, Alacaklinin rehin konusu
taginirin zilyetligini rehin sézlesmesi nedeniyle degil satis s6zlesmesi nedeniyle elinde bulundurdugunu
iddia etmesi durumunda borglu taraf¢a bunun aksinin imzalanmasi gerekmektedir. Bu itibarla seklen bir
sarta baglanmamis olan rehin sozlesmesi yazili olarak yapilmasinin ayni sdzlesmenin ispatlanmasi
bakimindan biiyiik 6nemi haizdir. Akyazan, Sitki, “Menkul Rehninde Teslim Kosulu ve Ayricaliklari”,
BATIDER, 1977, C IX, S.2, 5.326.

443 Taraflarin iradelerinin ayni hukuki degisiklik yoniinde anlasmasima ayni uyusma ismi verilmektedir.
Ozdamar, s.404.

44 Ergiine s.122.
445 Ergiine s.122.
446 Ergiine, 5.158.
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edilebilmesi bakimindan da rehin veren ile rehin alan arasinda bir ayni sdzlesmenin

447

varlig1 aranmaktadir***. Rehin verenin Onceki rehinli alacakliya art rehin hakkinin

kuruldugunu yazil olarak bildirmekle yiikiimliidiir**.

b) Zilyetligin Devri

Teslime bagl tasinir rehninin kurulmasi bakimindan zilyetligin devri son

asamadir®®,

Bilindigi tizere kanun koyucu TMK’nin 939 uncu maddesinin birinci fikrasinda
teslime bagli taginir rehninin ancak taginirin zilyetliginin alacakliya veya ii¢lincii bir

450

kisiye teslimi ile kurulacagini 6ngdrmiistlir™". Bu itibarla zilyetligin devri taginir rehninin

kurulmas1 bakimindan kanuni bir sart olarak karsimiza ¢ikmaktadir®?,

Ayni hiikiimde kanunda 6ngoriilen ayrik durumlar diginda ifadesine yer verilerek
taginirlarin zilyetliginin devri yoluyla rehin hakkinin kurulabilecegi kuralina kanun
koyucu tarafindan istisna getirilebilecegi Ongoriilmiistiir. Bu ydnde bir diizenleme
getirilmis olmasinin sebepleri arasinda gelisen ekonomik iligkiler bakimindan {izerinde
rehin tesis edilen esyanin zilyetliginin devredilmesi durumunda semerelerinden
yararlanmanin miimkiin olmamas1 nedeniyle rehin verenin ekonomik olarak kayiplar

yasamasinin dniine gecilmesinin amaglanmasidir 452453,

447 Oguzman, Selici, Oktay/Ozdemir, N.3679, Sirmen, s.673.
448 Cansel, 5.184.

449 Acar, N.365.

450 Karahacioglu, Dogrusoz, Altin, s.20.

41 Akyazan, $.325.

2 Cansel, 5.90.

453 6750 say1li Ticari Islemlerde Tasinir Rehni Kanunu’nun temel amaci da budur. Isletmesinde bulunan
tagiir esyalarin dolaysiz zilyetliginin rehin verende kalmasi ve rehin hakkinin sicil {izerine tescil ile
kurulmasi durumunda rehin veren bor¢lu ekonomik faaliyetine devam ederek, rehinli alacakliya olan
borcunu ddemesi amaglanmistir.
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TMK’nin 939 uncu maddesinin {iglincii fikrasinda ise bu kuralin sonucu olarak
ulagabilecegimiz bir husus olan; taginirin zilyetliginin yalniz rehin verende kaldig: siirece
rehin hakkinin dogmayacag: ongoriilmiistiir®*. Bu itibarla rehin verenin rehinli taginir
lizerinde miinhasir zilyetliginin bulunmamasi gerekmektedir®. Rehin veren ile rehin
alanin rehinli tasinir iizerinde istirak halinde zilyet**® olmasi teslime bagli taginir rehninin
kurulmas1 bakimindan yeterlidir. Ancak rehin veren ile rehinli alacaklinin rehinli taginir
tizerinde her ikisinin de fiili hakimiyeti tek basina kullanmalarina imkan verecek sekilde
miisterek zilyetlik**” kurulmas suretiyle teslime bagli taginir rehninin kurulmasi miimkiin
degildir*®®, Rehinli tagmirin bir zilyet yardimcisina teslim edilerek, zilyet yardimcisinin
hem rehinli alacakli hem de rehin verenin talimatlar: ile hareket etmesi durumunda da
istirak halinde zilyet zilyetlikten s6z edilemeyeceginden rehin hakkinin kurulmus

459

olmayacagi sonucuna ulasilir ¥, Burada bor¢lunun rehinli tasinir iizerinde baska

tasarruflarda bulunmasinin engellenmesi amaglanmakta olmasina karsilik; uygulamada,

teslim sarth tasinir rehninin uygulama alanini daraltmaktadir*®,

44 Ergiine, s.127, Karahacioglu, Dogruséz, Altin, s.12,19, Akyazan, s.327. Rehin konusu tasinirin
zilyetliginin alacakliya teslim edilmemesi rehin sdzlesmesinin gegersizligine sebep olmamakla birlikte
sozlesmenin hiikkiim ve sonuglarinin dogmasini dolayisiyla rehin konusu tasinirin paraya cevrilerek
alacaklinin alacagina kavusmasini engellemektedir. Yargitay 21. Hukuk Dairesi’nin 7.10.2002 tarih ve
E.2002/6832, K.2002/8172 sayili kararinda “MK. nun 939. maddesine gére rehin sozlesmesi zilyetligin
alacakliya devri suretiyle gerceklesiyor ise de rehnedilen menkullerin yediemin sifatiyla bor¢lu disinda
giivenilir bir kigiye teslim sozlesmenin olusumuna engel degildir. MK. nun 943. maddesinin 2. fikrasinda
tasimirin, alacaklimin rizaswyla fiilen yalniz rehnedenin hakimiyeti altinda bulundugu siirece rehin
hiikiimlerinin askida kalacagi ongoriilmiistiir. Bu fikrayla rehnedenin, rehinli alacaklinmin rizasi ile zilyet
olmasi, tasinir rehnini sona erdiren bir sebep olarak goriilmemis, ancak bu siire iginde taginir rehnin
hiikiimleri askiya alinmistir.” ifadesine yer verilerek rehin verenin zerih konusu sey iizerinde dolaysiz
zilyetlige sahip oldugu durumlar rehin s6zlesmesinin askida olacagi belirtilmistir.

45 Acar, N. 367, Ayiter, s.187.

456 Birlikte zilyet olanlar zilyetlife konu sey iizerindeki fiili hakimiyeti yalnizca birlikte kullanabiliyorlar
ise istirak halinde zilyetligin varligindan so6z edilir.

47 Birlikte zilyet olan kisiler, zilyetlige konu sey lizerindeki fiili hakimiyeti birbirlerinden bagimsiz sekilde
kullanabiliyorlar ise miisterek zilyetlikten sz edilir.

4% Oguzman, Selici, Oktay/Ozdemir, N.3670, Davran, s.82.
49 Cansel, s.105.

460 Ayiter, 5.187.
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Rehin hakkinin kurulmasi amaciyla rehinli tagmirin zilyetliginin devredilmesi
durumunda rehin verenin miilkiyet hakk: ve asli zilyetligi devam etmekle birlikte rehinli

alacakli rehinli tasinir iizerinde dolaysiz zilyetlige sahip olur®®?,

Teslime bagl tasinir rehninin kurulabilmesi i¢in rehin hakkina konu tasinirin
zilyetligini devreden rehin verenin s6z konusu taginir {izerinde kural olarak tasarruf
yetkisine sahip olmasi gerekmektedir. Ancak TMK’nin 939 uncu maddesinin ikinci
fikras1 uyarinca rehinli alacakli iyiniyetli ve iyiniyetle zilyetligin kazanilmasi sartlarini
sagliyor ise rehinli alacaklinin tasarruf yetkisi bulunmayan rehin verenden rehin hakki

iktisab1 korunmaktadir*®?,

Rehin hakkinin kurulmasi amaciyla tasinirin zilyetliginin devredilmesi suretiyle
tagiirin zilyetliginin kazanilmasi durumunda rehin zilyetliginin varligindan s6z edilir.
Rehin zilyetliginde, rehin veren taraf asli zilyet olmaya devam eder iken taginir iizerindeki

463

fiili hakimiyeti sona ermekte ve rehinli alacakliya devredilmektedir™>. Dolayisiyla bor¢lu

rehin veren ayni taginir lizerinde birgok kere rehin hakki tesis ederek haksiz yere kredi

temin edememis olur*®*

. Ancak bu bir taginir {izerinde yalnizca bir rehin hakki kurulacagi
anlamina gelmemektedir. TMK’nin 948 inci maddesinde bir taginir {izerinde birden fazla
rehin hakkinin tesis edilebilecegi ve alacaklilarin rehin haklarinin kurulus tarihine gore
alacaklaria kavusacaklar1 diizenlenmistir. Bu itibarla taginir esya iizerinde mevcut bir

rehin hakkinin bulunmasi sonraki tarihli kredi verenler bakimindan caydirici bir etki

dogurabilir.

461 Acar, N. 367.
462 Sirmen, s.672, Acar, N.369, Cansel, s.104-105, Esener, Giiven, s.560.
463 Cansel, .92, Davran, s.81.

464 Cansel, s.91.
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Yukarida taginir rehni bakimindan kamuya agiklik ilkesi agiklanmus idi*®®. Rehinli
tasinirin ~ zilyetliginin rehinli alacakliya teslim edilmesi ile kamuya aciklik
saglanmaktadir®®®. Bu durum da iiciincii kisilerin tasinir esya iizerinde rehin hakkinin
kurulduguna iligkin bilgi sahibi olmasini saglamaktadir. Rehin hakkinin kurulmasi
bakimindan tasmirin zilyetliginin devri sartt aranmasa idi ti¢lincii kisilerin bor¢lunun
dolaysiz zilyetligine sahip oldugu tasinirlara bakarak ekonomik giicii hakkinda farkl

sonuglara ulagsmasi tehlikesi ortaya ¢ikabilirdi®®’.

C) Zilyetligin Devri Yollar:

Bilindigi tizere zilyetligin devri yalmizca devre konu tasiirin teslimi ile
gerceklesmemektedir. Bunun yaninda araglarin teslimi, kisa elden teslim, zilyetligin
havalesi, temsilciye teslim ve yediemine tevdi yollar1 ile de zilyetligin devri
gerceklestirilmektedir. Teslime bagli tasinir rehninin kurulabilmesi bakimindan da

hiikmen teslim haricindeki zilyetligin devri yollarmin tercih edilmesi miimkiindiir®®®,

Zilyetligin devri yollarindan hiikmen teslim yolu ile teslime bagli taginir rehninin
kurulmast miimkiin degildir *°. TMK’min 979 uncu maddesinin birinci fikrasinda
zilyetligi devreden kimsenin baska bir hukuki iligki sebebiyle zilyet olmayi siirdiirmesi
durumunda zilyetligin devri gerceklesmeden zilyetligin  kazanilmis sayilacagi
ongoriilmiistiir. Teslime bagli taginir rehninin kurulabilmesi i¢in rehin verenin rehinli

taginir {izerinde egemenliginin sona ermesi gerekmektedir. Bu nedenle hilkkmen teslim

465 Bknz: s. 80-81.

466 Cansel, 5.93. Oguzman, Seligi, Oktay/Ozdemir, N.3669.
47 Ergiine, 5.128.

468 Acar, N.368, Sirmen, s.671.

469 Sirmen, s.671, Karahacioglu, Dogruséz, Altm, s.20.
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yolu ile rehinli tagmnir rehin verenin egemenligi altinda kaldigindan rehin hakkinin

mahiyetiyle bagdasmayan bir sonug ortaya ¢ikmaktadir®™.

Teslime bagli taginir rehninin kurulabilmesi i¢in rehinli taginirin alacakliya teslimi

disindaki zilyetligin devri yollar1 asagida ayrintilariyla agiklanmaistir:

i. Uciincii Kisiye Tevdi

Rehin hakkinin kurulmasi bakimindan rehinli taginirin zilyetliginin mutlaka
rehinli alacakliya devredilmesi gerekmemektedir. Sozlesmede belirlenmis olan veya
rehinli alacakli tarafindan belirlenen Ugilincii bir kisiye rehinli taginirin zilyetliginin
devredilmesi ile de tasmir rehni kurulmus olur. Burada i¢ilincii kisinin sézlesmede
belirlenmis olmasi veya alacakli tarafindan belirlenmis olmasinin sart olmasinin nedeni
rehin verenin rehinli taginir tizerindeki fiili hakimiyetinin sonlandirilmis olmasini temin
etmektir*’?. Uciincii kisi hem alacakli hem de rehin veren adina rehinli tasiniri elinde
bulundugundan her iki taraf bakimindan da feri dolaysiz zilyet konumundadir*’?. Burada
onemli olan igiincii kisinin rehin verenden bagimsiz hareket edebiliyor olmasidir.
Nitekim yukarida belirtilmis oldugu iizere rehin verenin emir ve talimatlar1 altinda olan
zilyet yardimcisina rehinli taginirin tevdi edilmesi rehin hakkinin mevcudiyetini ortadan

kaldirmaktadir*’3.

ii. Araglarm Teslimi

470 Cansel, 5.100, Ergiine, s.155 vd, Ayiter, 5.187.

471 Oguzman, Selici, Oktay/Ozdemir, N.3678, Ayiter, s.187. Rehnedilen seyin herhangi bir sebeple iigiincii
kisinin elinde bulundurulmasi durumunda 6nemli olan alacaklinin rehinli taginirin paraya ¢evrilmesini talep
etme yetkisinin bulunmasidir, igbu yetki var oldugu siirece rehin hakkinin da mevcudiyetinden s6z edilir.
Ancak, iyiniyetle rehinli taginiri iktisap eden lgiincii kisinin iktisabt korunacagindan, rehinli taginir
lizerinde iyiniyetle kira, vedia gibi sézlesmeler kurulmus ise bu sdzlesmelerin de gegerli oldugundan s6z
edilir. Bknz: Akyazan, s.328.

472 Sirmen, s.673.

473 Davran, s.82.
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TMK’nin 977 nci maddesi uyarinca zilyetlik, devre konu taginirin veya tasinir
iizerinde fiili hakimiyeti saglayacak aracin teslim edilmesi ile devredilebilir*’*. Bu sekilde
rehinli tagmirin fiili hakimiyetinin rehinli alacakliya ge¢mesini saglayacak araclarin
rehinli alacakliya devredilmesi ile teslime bagl tasinir rehni kurulabilir*’®. Ancak teslim
edilen rehinli taginirin fiili hakimiyetinin rehinli alacakliya gecirilmesine elverisli olmasi

onem tasimaktadir®’®.

Rehin hakkinin kurulmasi ve siirdiiriilebilmesi bakimindan rehinli alacaklinin
rehinli tasinir tzerindeki zilyetliginin gizli veya agik bir sekilde kesilmemesi
gerekmektedir. Bu nedenle, rehinli tagmirin fiili hakimiyetinin saglanmasi bakimindan
teslim edilen aracin rehin veren tarafindan gizlice kopyalanmasi gibi durumlarda rehin

zilyetliginin sona ermesi sonucu dogabilir*’’,

iii. Zilyetligin Havalesi

Dolayl zilyet durumunda olan kimsenin aralarindaki 6zel bir iliskiye dayanarak
s6z konusu taginirin dolayli zilyetligini devretmesi, zilyetligin havalesi yoluyla zilyetligin
teslimsiz devri anlamina gelmektedir. Yeni zilyet sdzlesme konusu tasinirin yalnizca

dolayl zilyetligini kazanmaktadir®’®,

Zilyetligin havalesinin s6z konusu olabilmesi i¢in taraflarin anlagmasi yeterlidir.

Sozlesme konusu taginirin dolaysiz zilyetligine sahip olan kisinin rizasi aranmaz.

474 Esener, Giiven, s.81, Sirmen, 5.56, Oguzman, Selici, Oktay/Ozdemir, N.353.

475 Ergiine, s.138.

476 Cansel, 5.102.

477 Cansel, 5.104.

478 Ergiine, 5.145, Serozan, Esya Hukuku I, N.497, Sirmen, s.62, Oguzman, Seli¢i, Oktay/Ozdemir, N.373.
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Zilyetligin havalesine iligkin anlagsmaya iliskin bilgiyi dolaysiz zilyete zilyetligi devreden

kisinin vermesi gerekmektedir®’®.

Zilyetligin havalesi yoluyla taginir rehninin kurulmasi miimkiindiir. Rehin veren
0zel bir hukuki iliskiye dayanarak ii¢lincii kisinin zilyetligindeki rehinli taginirin dolaysiz
zilyetligini rehin alana devredemiyor ise zilyetligin havalesi yoluyla teslime bagh taginir
rehni kurabilir. Rehin verenin rehinli taginir izerindeki hakimiyetinin sona ermesi dnem
arz ettiginden dolaysiz zilyede sahip olan iicilincii kisiye rehin veren tarafindan ihbar
edilmesi gerekir.*®°. Ancak rehinli tasinirin dolaysiz zilyetligini elinde bulunduran kisinin
zilyetligin havalesi yoluyla teslime bagli taginir rehninin kurulmasi konusunda riza
gostermesi gerekmemektedir. Bu nedenle kendisi bu iligkiyi kabul etmese dahi rehinli

tasinir iizerindeki zilyetligi rehin zilyetligine doniismiis olur*®L,

Rehin hakkimin kurulabilmesi i¢in, rehin verenin, rehinli tasinir tizerindeki
hakimiyetinin sona ermis olmasi gerekir. Zilyetligin havalesi yoluyla rehin hakki tesis
edilmesi durumunda, rehin veren rehinli tasinir1 dolaysiz zilyetten alamamali ve rizasi

olmaksizin rehinli tasmirin bulundugu yere girememelidir*®2.

Teslime bagl taginir rehninin kurulmasindan sonra rehinli taginir iizerinde art
rehin hakkinin kurulmasi da zilyetligin havalesi yoluyla gerceklesmektedir ve rehinli

tasinirin dolaysiz zilyetligine sahip alacakliya yazili bildirim yapilmasi gerekir?®?,

iv. Kisa Elden Teslim

479 Oguzman, Selici, Oktay/Ozdemir, N.381.
480 Ergiine, 5.146, Cansel, s.108.

481 Cansel, 5.109.

482 Cansel, 5.107.

483 Oguzman, Selici, Oktay/Ozdemir, N.3679, Sirmen, 5.673.
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Kisa elden teslim her ne kadar TMK’da diizenlenmemisse de zilyetligin devri
yollarindan biri olarak kabul edilmektedir. Devir konusu seyin halihazirda zilyetligine
sahip olan kisinin zilyetlik sifatinin degistirilmesi yoluyla zilyetligin devrinin

gergeklestirilmesi islemi, kisa elde teslimdir 434

. Boyle durumlarda taraflarin rehin
hakkinin kurulmast bakimindan anlagsmasi rehin hakkinin dogmasi bakimindan

yeterlidir*®,

Rehinli alacakli dolaysiz zilyedi ise, teslime bagl tasinir rehni kisa elde teslim

yolu ile kurulabilir?®,

V. ALACAK VE DiGER HAKLAR UZERINDE REHIN
A. GENEL OLARAK

TMK 954 ve 961 inci maddeleri arasinda devredilebilen alacaklar ve diger haklar

tizerinde rehin hakkini diizenlemek suretiyle maddi varligi bulunmayan alacak ve haklar
iizerinde de rehin hakki kurulabilecegini kabul etmistir®’.

Alacaklar, sinirli ayni haklar ile fikri ve smai haklar iizerinde rehin hakki

kurulabilir. Alacak rehni, hak rehninin alt kavramidir. Diger deyisle, hak rehni, alacak

488

rehnini kapsamaktadir®™®. Diger yandan, hak ve alacagin niteligine gére rehin hakkinin

kurulmasina iliskin sartlar farklilik gostermektedir®®,

TMK’nin 954 iincii maddesinin ikinci fikrasinda alacak ve diger haklar {izerinde

kurulan rehin hakki bakimindan kanunda aksine diizenleme yer almadig siirece teslime

484 Oguzman, Selici, Oktay/Ozdemir, N.342.
485 Davran, s.83.
486 Oguzman, Selici, Oktay/Ozdemir, N.3673.
487 Ergiine, 5.34, Oguzman, Selici, Oktay/Ozdemir, N.3795, Sirmen, 5.687, Esener, Giiven, 5.590.
488 Goksoy, S.62.
489 Serozan, Esya Hukuku I, N.1551, Sirmen, s.688.
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bagl tagmir rehni hiikiimlerinin uygulanacagi ongériilmiistiir**®. Bunun yaninda bazi
durumlar TBK’nin 183 vd. maddelerinde diizenlenen alacagin devrine iligkin hiikiimleri

de alacak ve hak rehni bakimindan kiyasen uygun distigi olclide uygulama alani

bulabilmektedir*?,

Bir goriis, alacagin devri ve alacak rehninin hukuki nitelikleri bakimindan
birbirlerinden farkli oldugunu ileri siirmektedir. Nitekim alacagin devrinde devralan
alacagin yeni alacaklis1 olmakla birlikte alacagin rehninde rehinli alacaklinin yalnizca
devredilen alacak iizerinden kendi alacaginin yerine getirilmesini talep yetkisi

bulunmaktadir*®?.

Diger bir goriise gore ise, alacak rehni alacagin devri gibi yazili bigimde

yapildigindan eksik alacagin devri niteligi tasimaktadir®3,

490 Acar, N.302, Serozan, Esya Hukuku I, N.1556, Oguzman, Seligi, Oktay/Ozdemir, N.3798.
41 Sirmen, Alacak Rehni, s.9.

492 Alacagm devri ve alacak rehni hukuki nitelikleri bakimindan birbirlerinden farklidir. Alacagin devrinde
devralan alacagin yeni alacaklis1 olmakla birlikte alacagin rehninde rehinli alacaklinin yalnizca devredilen
alacak tizerinden kendi alacaginin yerine getirilmesini talep yetkisi bulunmaktadir. Sirmen, Alacak Rehni,
s.9, Esener, Giiven, 5.589.

493 Serozan, Esya Hukuku, N.1553.
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B. HUKUKI NITELIiGi

Rehin hakkinin sinirli ayni hak niteligi tasidigi ve rehinli alacakliya {izerinde rehin
hakki kurulan esyay1 para g¢evirterek alacagini dncelikle elde etme hakkini sagladig:

yukarida ayrintilariyla agiklanmustir.

Maddi varliga sahip olan esyalar tizerinde tesis edilen rehin hakkinin sinirl ayni
hak niteligine sahip oldugu kabul edilmektedir. Bu itibarla rehin hakki herkese karsi ileri
stiriilebilmektedir. Ancak alacak ve diger haklarin maddi varlig1 bulunmadigindan rehin
hakkina konu edilmeleri durumunda kurulan rehin hakkinin hukuki niteligi tartigmalidir.
Alacagin rehninde ise rehinli alacaklinin yalnizca devredilen alacak {izerinden kendi

alacaginin yerine getirilmesini talep yetkisine sahiptir*®*.

Doktrinde bir goriis, alacak ve haklar iizerindeki rehin hakkinin taginir rehni
hiikiimleri i¢inde diizenlenmis olmasina ragmen ayni hak niteliginde olmadigini ileri
siirmektedir®®. Bir esya iizerinde vasitasiz hakimiyet kurmay1 ve herkese karsi ileri
stiriilebilen ayni haklar, yalnizca maddi varligi bulunan seyler iizerinde kurulabilir. Maddi
varliga sahip olmamasina ragmen sirf taginir rehni hiikiimleri ig¢inde diizenlenmesi
sebebiyle alacak ve haklar lizerinde kurulan rehin hakkinin sinirli ayni hak niteligini haiz
oldugunu ileri siirmek miimkiin degildir. Hak ve alacaklar {izerinde tesis edilen rehin
hakki asil alacak veya hakka es deger bir hak saglamaktadir*®. Sahsi hak saglayan alacak
hakkinin rehin hakkina konu edilmesi neticesinde rehinli alacakliya ayni hak saglamasi

beklenemez*®’.

4% Cansel, 5.9, Ergiine, s.36.
495 Oguzman, Selici, Oktay/Ozdemir, N.3797, Ergiine, s.35, Makarac1 Basak, s.6.
4% Ergiine, .35, Ayiter, 5.195.
497 Makarac1 Basak, s.6, Secer, s.179.
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Doktrindeki diger goriis ise maddi varligi bulunmayan seyler tizerinde sinirli ayni
hak kurulamayacagi ileri siiriilerek TMK’nin sistematigi ile ¢elisildigini ve kanun koyucu
alacak ve hak rehnini bilingli olarak taginir rehni hiikiimleri i¢inde diizenleyerek alacak
ve hak rehninin smirli ayni hak niteligini haiz olmasmi sakli tuttugunu ileri

stirmektedir?®,

Diger bir goriis ise, alacak veya haklar iizerinde kurulan rehin hakkini alacak veya
hakla 6zdes nitelikte oldugunu ve tam anlamiyla ayni hak niteliginde olmadigini ileri

stirmektedir. Hakkin ayni hak olma niteliginin ise yalnizca {igiincii kisilere kars1 oldugu

ifade edilmektedir*®®,

Alacak ve haklar iizerinde kurulan rehin hakki simirli mutlak hak niteligi
tasimaktadir. Rehinli alacakli iizerinde rehin hakki kurulan alacagin elde edilmesi veya
hakkin paraya ¢evrilmesi durumunda alacagini oncelikli olarak elde etme hakkina sahip

iken iiciincii kisilerden hakkini ihlalden kaginma talep hakkina sahip degildir>%.

C. REHNIN KONUSU

1. Devredilebilen Alacak ve Diger Haklar

TMK ’nin 954 iincii maddesinin birinci fikrasinda bagkasina devredilebilen alacak
ve haklarin rehnedilebilecegi Ongoriilmiistiir. Rehin hakki, rehinli alacakliya rehin
hakkina konu seyi paraya ¢evirtip alacagini elde etme hakkini verdiginden iizerinde rehin

hakkinin kurulacag tasinirin devredilebilir olmas1 dnemlidir®.

4% Sirmen, Alacak Rehni, 5.9, Goksoy, 5.66-67,

4% Burada aynilikten soz edilmesi gerekirse, iiciincii kisilere kars1 ileri siiriilebilen dis aynilikten soz
edilebilir, ancak esya lizerinde dolaysiz egemenlik anlamina gelen i¢ ayniligin burada mevcudiyeti miimkiin
degildir. Bknz: Serozan, Esya Hukuk I, N.1552.

500 Sirmen, Alacak Rehni, s.10.
501 Sirmen, Alacak Rehni, 5.27, Ergiine, 5.36, Oguzman, Selici, Oktay/Ozdemir, N.3799, Karahacioglu,
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Rehin verenin kendisine ya da ti¢iincii bir kisinin sahip oldugu alacak veya hak
iizerinde rehin hakkimin kurulabilmesi i¢in devredilebilir olmas1 yeterlidir°®2. Hak veya
alacagin kaynaginin tizerinde rehin hakki kurulmasi bakimindan herhangi bir 6nemi

bulunmamaktadir®®,

Alacagin ve hakkin devredilebilir olmas1 alacak ve hakkin bagimsiz oldugu
anlamina gelmektedir. Nitekim bagka bir hak veya alacaga bagli olan alacak veya hakkin
devredilmesi miimkiin olmadigindan iizerinde rehin hakki kurulmasi da miimkiin

olmaz®%,

Alacak veya hakkin devredilebilir olmasinin ikinci anlamu ise, alacak veya hakkin

devredilmesinin kanun, s6zlesme veya kendisini doguran hukuki iligskinin niteligi geregi

505

devrinin yasaklanmamis olmasidir®®. Ornek olarak sahsa bagli irtifaklarin kanunen devri

miimkiin olmadigindan s6z konusu haklar iizerinde rehin hakki kurulmasi miimkiin

bulunmamaktadir®®

. Nafaka alacaklari, velayet, vesayeti alacaklar1 da devredilemeyen
ve dolayisiyla rehin hakkina konu edilemeyen haklara 6rnek olarak gosterilebilir. Sonug
itibariyle, devredilemeyen haklar iizerine rehin sozlesmesi yapilmasi durumunda,
s6zlesme TBK’nin 27 nci maddesi uyarinca konusunun imkansiz olmasi nedeniyle kesin

hiikiimsiiz olmaktadir®®’.

Taraflar aralarinda alacak veya hakkin devredilemeyecegini kararlagtirmislar ise

bu sekilde bir alacak veya hak iizerinde lehine rehin hakki kurulan kimsenin iyiniyeti

Dogruséz, Altin, s.32, Davran, s.94.

502 Sirmen, Alacak Rehni, s.30. Baskasina ait bir alacak iizerinde alacaklinin rizast ile rehin kurulabilir.
503 Makarac1 Basak, s.44.

54 Sirmen, Alacak Rehni, s.28.

55 Sirmen, Alacak Rehni, s.27, Ergiine, s.36, Oguzman, Seli¢i, Oktay/Ozdemir, N.3799, Esener, Giiven,
s.590, Avyiter, s.195.

56 Oguzman, Seli¢i, Oktay/Ozdemir, N.3800, Serozan, Esya Hukuku I, 1550.

S07 Ergiine, s.37.
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kural olarak korunmaz. Ancak taraflar aralarinda alacak veya hakkin devrini yasaklamis
olmalarina karsilik bu durumu senette belirtmemisler ise bu durumda senede glivenerek

lehine rehin hakki kurulan kisinin iktisabi korunur®%®,

Son olarak, alacak boliinebilir nitelikte ise, kismen rehnedilmesi de

miimkiindiir®®.

2. Parasal Degeri Bulunan Alacak ve Diger Haklar

Uzerinde rehin hakki kurulan alacak veya hakkin devredilebilir olmasinin yaninda
parasal degerinin de bulunmasi gerekir. Kanun koyucu parasal deger hususuna iliskin
acikca bir diizenlememe yapmamis olmasina karsilik rehin hakkinin dogasi geregi
iizerinde rehin hakki kurulan hak veya alacagin parasal degerinin bulunmasi gerekir®®,
Bu durumda, fikir ve sanat eserleri {izerindeki haklar, kiymetli evraklar, ticaret unvanlari,
markalar ve benzeri haklar iizerinde rehin hakkinin tesis edilmesinin miimkiin oldugu

soylenebilir!!,

3. Ileride Dogacak veya Sarta Baglanmis Alacaklar

Devredilebilir ve parasal degere sahip olmak {izere rehin s6zlesmesinin yapildigi
sirada dogmamis olan veya dogumu sarta baglanan hak veya alacaklar iizerinde de rehin

hakk1 kurulabilir®?. Borglandiric1 islemin yapilmasmin ardindan gergeklestirilmesi

58 Sirmen, Alacak Rehni, s.22, Ergiine, s.37.
509 Karahacioglu, Dogrus6z, Altin, s.32.

510 Ergiine, s.37, Makaraci Basak, s.41, Oguzman, Selici, Oktay/Ozdemir, N.3799, 3800, Esener, Giiven,
s.590, Avyiter, 5.195, Davran, s.94.

511 Esener, Giiven, s.590.

512 Yargitay 8. Hukuk Dairesi’nin 13.3.2019 tarih ve E.2016/6268, K.2019/2629 say1l1 kararinda “Nitekim,
TMK ’nin 881. maddesinde: “Halen mevcut olan veya heniiz dogmamis olmakla beraber dogmast kesin
veya olast bulunan herhangi bir alacak, ipotekle giivence altina alinabilir...” diizenlemesi yer almaktadr.
Buna gore; anilan diizenleme alacak rehnine kiyasen uygulandiginda, ileride dogacak alacaklarin da
rehnedilebilecegi sonucuna varilabilir.” ifadesine yer verilerek, heniiz dogmamis alacaklar {izerinde rehin
hakkinin kurulabilecegi belirtilmistir. Burada taginmaz rehnine iligkin diizenlemenin kiyasen uygulanmasi
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gereken tasarruf islemlerinin gergeklestirilmesi ile rehin hakkin kurulmus olmakla
birlikte rehin s6zlesmesine konu alacak dogdugu andan itibaren rehin hakki dogar ve

hiikiim ve sonug dogurur®?,

4. Rehinli Alacaklinin Bor¢lu Oldugu Alacaklar

Rehin veren, rehinli alacakliya kars1 rehinli alacaklinin borglu oldugu bir alacagin
iizerinde rehin hakki kurabilir. Isbu durum bankalar ile mudiler arasindaki kredi
sozlesmeleri bakimindan sik¢a uygulama alan1 bulmaktadir. Banka ile kredi s6zlesmesi
imzalayan mudi bankanin bor¢lu oldugu mevduat alacag: iizerinde bankaya karsi rehin
hakki kurmak suretiyle kredi sozlesmesinden dogan alacagini teminat altina

almaktadir®?,

5. Rehin Verenin Bor¢lu Oldugu Alacaklar

Rehin verenin kendisinin borglu oldugu alacaklar {izerinde de rehin hakki
kurabilir. Sirketin ihrag ettigi hamile yazili senetler veya tahvilleri ele gecirerek iizerinde

rehin hakki kurmasi bu duruma 6rnek olarak gosterilebilir>t®.

D. KURULMASI

Alacak veya haklar iizerinde rehin hakkinin kurulmasi, tizerinde rehin hakkinin
kurulacak alacak veya hakkin senede baglanmis olup olmamasina gore farkliliklar

gostermektedir.

s6z konusudur. Isbu goriis, Yargitayca kabul gormiistiir.

518 Oguzman, Seli¢i, Oktay/Ozdemir, N.3801, Ergiine, s.38, Esener, s.590.

514 Makaraci Basak, s.45, Sirmen, Alacak Rehni, s.29.

515 Makaraci Basak, s.46, Sirmen, Alacak Rehni, s.29, Karahacioglu, Dogruséz, Altin, s.33.
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1. Senede Baglanmamis Alacaklar Uzerinde Rehin Hakkinin Kurulmasi
a) Rehin Sozlesmesi

TMK’nin 955 inci maddesinin birinci fikrasinda senede baglanmamis alacaklar
tizerinde rehin hakkimin kurulmasi i¢in alacagin temlikinde oldugu gibi yazili rehin
sozlesmesi ile yapilmasinin zorunlu oldugu dngdriilmiistiir. Burada yazili sdzlesme rehin

516

hakkinin kurulmasi bakimindan kurucu niteligi haizdir’™. Yazili sekil unsurunun yerine

getirilmesi igin s6zlesmenin adi yazili olmast yeterlidir®!’.

Senede baglanmamis alacaklar bakimindan rehin s6zlesmesi, teslime bagh taginir
rehninde rehinli taginirin zilyetliginin devrinin gegirilmesi olarak karsimiza ¢ikan tasarruf
isleminin islevini yerine getirmektedir °:8, Diger bir deyisle rehin s6zlesmesi teslime bagl
tasinir rehnindeki ayni sézlesmenin yerini tutmaktadir®®. Alacak iizerindeki rehin hakki

da s6zlesmenin kuruldugu tarihten itibaren dogar ve hiikiim ve sonu¢ dogurmaya baglar.

Rehin so6zlesmesinde ©Onemli olan rehin verenin iradesidir. Bu nedenle
sOzlesmenin rehin veren tarafindan imzalanmasi gerekmektedir. Bunun yaninda rehin
verenin rehin hakki kurma iradesinin yaninda s6zlesmenin objektif ve siibjektif tlim esaslt
noktalar1 igermesi gerekmektedir. Kimin lehine, hangi alacak tizerinde ve hangi alacak

lehine rehin hakkinin tesis edildigi ifade edilmelidir®?°.

516 Sirmen, Alacak Rehni, s.34, Esener, Giiven, s.591, Oguzman, Selici, Oktay/Ozdemir, N.3804,
Karahacioglu, Dogruséz, Altin, s.33.

517 Sirmen, Alacak Rehni, s.37, Esener, Giiven, 5.591, Ayiter, s.195, Karahacioglu, Dogrus6z, Altin, s.33.
518 Sirmen, Alacak Rehni, s.35, Ergiine, s.50.
519 Oguzman, Seli¢i, Oktay/Ozdemir, N.3804, Karahacioglu, Dogrusdz, Altin, s.33.

520 Sirmen, Alacak Rehni, s.37. Yukarida belirtmis oldugumuz iizere rehin hakkinin kurulmas: bakimimdan
iizerinde rehin hakki kurulacak seyin ve lehine rehin hakk: kurularak teminat altina alinan alacagin belirli
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Rehin sozlesmesinin kurulmasi igin alacak iizerinde rehin hakkinin kurulmus

521

oldugunun borgluya ihbar edilmesine ihtiya¢ yoktur’-*. Ancak bor¢luya rehin hakkinin

ihbar edilmesi, bor¢lunun iyiniyetle borcunu 6deyerek rehin hakkinin sona ermesini

onlemek bakimindan 6nem tasimaktadir®?

. Ayrica borgluya rehin hakki ihbar edildikten
sonra TMK’nin 961 inci maddesinin ikinci fikrasi uyarinca borglu rehin verene ya da

rehinli alacakliya borcu ifa etmek bakimindan diger tarafin rizasim almakla

yiikiimlidiir®?3,

Kanun koyucu tarafindan senede baglanmamus alacagin rehnine iligkin usul
alacagin devrine iliskin usul ile ayn1 sekilde Ongdriilmiistiir. Ancak yukarida alacagin

devri ile alacagin temlikinin ayn1 hukuki miiessese olmadig1 agiklanmistir®?,

2. Senede Baglanmis Alacaklar Uzerinde Rehin Hakkimin Kurulmasi

a) Rehin Sozlesmesi

Kiymetli evrak niteligine sahip olmayan senede baglanmis alacaklar lizerinde
rehin hakkinin kurulmasi igin TMK’nin 955 inci maddesi uyarinca yazili bir rehin

sozlesmesinin yapilmasi ve senedin zilyetliginin devri gerekmektedir®?.

Senede baglanmamig alacaklarin {izerinde rehin hakkinin kurulmasi béliimiinde
rehin s6zlesmesine iligskin olarak agiklanan hususlar senede baglanmis alacaklar tizerinde

rehin hakki kurulmasina amaciyla yapilacak rehin sozlesmesi i¢in de gegerlidir. Burada

olmasi degil, belirlenebilir olmasi yeterlidir. Senede baglanmamis alacaklarin rehni bakiminda da
rehnedilen alacagi belirlenmis olmasi gerekmemekte belirlenebilir olmasi yeterli goriilmektedir. Sirmen,
Alacak Rehni, s.18.

521 Ayiter, s.195, Karahacioglu, Dogruséz, Altin, s.33, Sener, Oru¢ Hami, “Adi Alacak Rehninin Bor¢luya
[hbari ve ihbarin Sonuglar1”, Dokuz Eyliil Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, C.11, S.2, 2009, s.197.

522 Oguzman, Seli¢i, Oktay/Ozdemir, N.3804, Serozan, Esya Hukuku I, N.1557.
528 Oguzman, Seli¢i, Oktay/Ozdemir, N.3804, Serozan, Esya Hukuku I, N.1558.
524 Bknz: 5.109.

525 Oguzman, Seli¢i, Oktay/Ozdemir, N.3804, Davran, s.95.
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farklilasan tek nokta rehin s6zlesmesinin hukuki niteligidir. Bilindigi iizere senede
baglanmamis alacaklar iizerinde rehin tesis edilmesi amactyla yapilan rehin sdzlesmesi
tasarruf islemi niteligini haizdir. Ancak senede baglanmis alacaklar {izerinde rehin
hakkinin tesis edilmesi amaciyla yapilan rehin s6zlesmesinin hukuki niteligi tartigmalidir.
Doktrinde kabul goren goriise gore, teslime bagl tasinir rehninde, rehne konu tasinir
esyanin teslimi rehin hakkinin tesis edilmesi bakimindan yeteli degildir. Rehin hakkinin
kurulabilmesi i¢in tasmirin teslimi ile ayni sézlesmenin bir arada bulunmasi gerekir.
Senede baglanmis alacaklar iizerinde rehin hakkinin kurulmasi bakimindan da tasarruf

asamasinin iki kurucu unsuru rehin sézlesmesi ve senedin zilyetliginin devridir®%.

Sonug itibariyle senede baglanmis alacaklar {izerinde rehin hakkinin kurulmasi
bakimindan rehin sozlesmesi tasarruf asamasini degil taahhiit asamasinin bir unsurunu

olusturmaktadir.

b) Senedin Zilyetliginin Gegirilmesi

TMK’nin 955 inci maddesinin birinci fikrasinda senede baglanmis alacaklar

tizerinde rehin hakkiin kurulmasi bakimindan yazili rehin sodzlesmesinin yaninda

senedin zilyetliginin devri de kurucu unsur olarak belirlenmistir®?’.

TMK’nin 955 inci maddesinde zilyetliginin devri 6ngoriilen senetler, kiymetli

%28 Yalnizca borg ikrarini igeren senetlerin

evrak niteligini haiz olmayan borg senetleridir
yani sira borg ikrari ile birlikte baska unsurlar1 da ihtiva eden senetler bor¢ senedi olarak

kabul edilebilir. Ancak kira sdzlesmesi, satim sozlesmesi gibi karsilikli borg ihtiva eden

526 Sirmen, Alacak Rehni, 5.36, Oguzman, Selici, Oktay/Ozdemir, N.3804.

527 Oguzman, Seli¢i, Oktay/Ozdemir, N.3804, Esener, Giiven, s.591, Ayiter, s.195, Karahacioglu,
Dogrusoz, Altin, s.34.

528 Sirmen, Alacak Rehni, s.44. Kiymetli evraklar en temelde borg senetleri oldugundan hem TMK 956’ya
gore hem de TMK 955°e gore kiymetli evraklar {izerinde rehin hakki kurulabilir.
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belgeler bor¢ senedi niteligini haiz degildir. Diger taraftan, kiymetli evrak tanzim etmek
amaclanirken sekil sartlarinin saglanamamasi nedeniyle kiymetli evrak niteligini haiz

olmayan sekilde hazirlanan senetler de bu kapsamda degerlendirilmektedir®°,

Kanun koyucu senedin zilyetliginin devredilmesi ile rehin sdzlesmesinin
yapilmasi arasinda tarihsel bir siralama 6ngdérmemistir. Bu itibarla senedin zilyetligi rehin
sozlesmesinden sonra devredilebilecegi gibi rehin sdzlesmesinden sonra da

devredilebilir®3,

Uzerinde rehin hakki kurulacak senede baglanmis alacaklar bakimidan senedin
zilyetligi yukarida teslime bagli tasinir rehni kisminda zilyetligin devri basliginda
anlattigimiz gibi senedin tesliminin yaninda araglarin teslimi, ti¢iincii kisiye tevdi, kisa

elden teslim, zilyetligin havalesi ve zilyetligin teslim yoluyla kazanilmasi yollar ile

devredilebilir®3l,

3. Kiymetli Evraka Baglanmus Senetler Uzerinde Rehin Hakkinin

Kurulmasi

Birinci boliimde anlatildigi tizere, pay senetleri TTK anlaminda kiymetli evrak
niteligini haiz olan menkul kiymetlerdir. Bu nedenle, tekrardan ka¢cinmak adina, kiymetli
evraka baglanmis senetler tizerinde rehin hakkinin kurulmasina iligkin ayrintilar {igiincii
boliimde pay senedine baglanmis anonim sirket paylari {izerinde pay rehninin kurulmasi

baslig1 altinda incelenmistir.

529 Esener, Giiven, 5.592.
530 Sirmen, Alacak Rehni, s.43.

531 Sirmen, Alacak Rehni, s.44 vd.
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UCUNCU BOLUM
ANONIM SIRKET PAYI UZERINDE REHIN HAKKI
I.GENEL OLARAK

Calismamizin birinci boliimiinde belirtilmis oldugu tizere, anonim sirket hukukun
temel kavrami olan pay kavrami birden fazla anlama gelmektedir>®2. Bu noktada sermaye

pay1 olarak pay ve pay senedi olarak pay kavrami 6nem arz etmektedir.

Bilindigi tizere, anonim sirket paylari, pay senedi olarak bastirilmamis olsa dahi
hukuki islemlere konu edilebilir. Isbu hukuki islemler i¢inde paylar iizerinde rehin hakki

533

tesis edilmesi de bulunmaktadir>*”. Diger taraftan anonim sirket tarafindan nama veya

hamiline yazili ¢ikarilmis pay senetleri tizerinde de rehin hakki tesis edilebilir.

Burada farklilik arz eden husus, kaydi paylar tizerinde rehin hakki tesis edilmesine
iliskindir. SPKn’nun 47 nci maddesinde kaydi paylarin teminat olarak kullanilabilmesi
bakimindan kaydi sistemin 0&zellikleri dikkate alinarak TMK’nin tasinir rehni

hiikiimlerinden farkli bir diizenleme 6ngoriilmiistiir.

1. ANONIiM SIRKET PAYI UZERINDE REHIN HAKKININ HUKUKI

NITELIGI

Birinci boliimde ayrintilartyla aciklanmis oldugu iizere, pay senetleri, TTK
kapsaminda kiymetli evrak niteligini ve SPKn kapsaminda sermaye piyasasi araci

niteligini haiz senetlerdir®*,

532 Bknz: 5-9.

58 Ergiine, Mehmet Serkan, “Anonim Sirket Payr Uzerinde Rehin Hakki Kurulmasi”, istanbul
Universitesi Hukuk Fakiiltesi Mecmuasi, C.74, S.2, 2016 s.741.

534 pulagly, Serh, P.41, N.15, Bknz: 21-22.
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Bilindigi iizere TMK’da rehin hakkinin diizenlenisi bakimindan yapilan en temel
ayrim taginmaz rehni ve taginir rehni ayrimidir. TMK’nin 939 uncu maddesi ve devami
maddelerde tasinir rehnine iliskin hiikiimler 6ng6riilmiis olup tasinir rehninin diger
tiirlerine de uygulanacak teslime bagli tasinir rehni hiikiimleri detayli bir sekilde
diizenlenmistir. Diger yandan cismanilik 6zelligini tasimayan alacak ve haklar iizerinde
de rehin hakki kurulabilmesi imkan1 TMK’da ongoriilmiistiir. Hak ve alacak rehnine
iliskin TMK’nin 954 {incii maddesi ve devami maddelerde hiikiim mevcut olmadig1

durumlarda bagli taginir rehni hiikiimleri uygulama alani bulmaktadir®3®,

Anonim sirket payr iizerinde rehin hakki kurulmasi ile paymn sagladigi
malvarliksal haklar {izerinde rehin hakki kuruldugundan s6z edilir’®. Bu itibarla anonim
sirket pay1 lizerinde kurulacak rehinde anonim sirket paylarin bahsettigi haklar alacak
hakkindan farkli nitelikte oldugundan, anonim sirket paylar1 {izerinde kurulan rehin
hakkinin diger haklar {izerinde kurulmus rehin hakki niteliginde oldugu ifade

edilmektedir®®’.

I11..CIPLAK PAYLAR UZERINDE REHIN HAKKI KURULMASI

Calismamizin ikinci bdliimiinde ayrintilariyla agiklandigi tizere, TMK’ nin 954
tincli maddesinde hak ve alacaklar iizerinde rehin hakki kurulabilecegi hiikiim altina
almmistir. Nitekim senede baglanmamis alacaklar tizerinde rehin hakki tesis edilmesine

ait agiklamalar ¢iplak paylar tizerinde rehin hakki tesis edilmesi bakimindan da gecerlidir.

5% Ergiine, Mehmet Serkan, Anonim Sirket Pay1 Uzerinde Rehin Hakki Kurulmasi, s.742.

536 Pay {izerinde rehin hakki kurulmas ile payin sagladigi tiim haklarin degil yalnizca malvarliksal haklarm
rehin hakkina konu edilmesinin s6z konusu olacagi ifade edilmektedir. Bknz: Ergiine, Mehmet Serkan,
Anonim Sirket Pay1 Uzerinde Rehin Hakki Kurulmasi, s.742

537 Goksoy, 5.59-62, Kilig, Mehmet, “Anonim Ortakliklarda Pay Rehni”, Bankacilar Dergisi, S.71, 2009,
S.66.
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Ciplak paylar, kiymetli evraka baglanmamis haklar oldugundan TMK nin 955 inci
maddesi uygulama alan1 bulmaktadir®®, TMK’nin 955 inci maddesi uyarinca senede
baglanmamis alacaklar iizerinde rehin hakki kurulmasi amaciyla rehin sézlesmesinin

yazili olarak yapilmasi gerektigi hiikkme baglanmistir®®,

Yazili rehin sozlesmesinin taraflari, alacakli ve pay sahibidir. Ancak pay sahibinin
alacagin dogdugu borg¢ iliskisinde borglu taraf olmasi rehin sézlesmesi bakimindan
aranmamaktadir, ti¢iincii bir kisi bor¢lunun borcu lehine sahip oldugu pay iizerinde rehin
hakki tesis edebilir®®. Ayrica yazili rehin sdzlesmesinde rehin verenin imzasmin
bulunmasi yeterlidir.  Lehine rehin hakk:i tesis edilenin imzasinin bulunmamasi

sozlesmenin gecerliligi bakimindan énem tasimamaktadir®*!,

Pay tizerinde tasarruf yetkisine sahip olan ortak ile alacakli arasinda yazili pay
rehni sdzlesmesinin yapilmasi ile rehin hakki kurulmus olmaktadir. Ciplak payin fiziki
varlig1 bulunmadigindan payin tesliminden sdz edilemez °*2. Bu nedenle anilan s6zlesme
hem pay iizerinde rehin hakki kurma borcuna taahhiit islemi olma hem de pay tizerinde

rehin hakki kurulmasina iliskin tasarruf islemi olma niteligini haizdir>*3.

Ciplak pay tlizerinde rehin kurulmus olmasinin pay defterine kaydedilmesi
gerekmektedir®**. Pay defterine kayit rehin hakkinmn kurulmasi bakimindan bildirici

niteliktedir®®. Nitekim rehin hakkinin pay defterine kaydinin amaci aleniyetin saglanmasi

538 Kilig, 5.67.

539 Sirmen, Alacak Rehni, s.34, Esener, Giiven, s.591, Oguzman, Seli¢i, Oktay/Ozdemir, N.3804,
Karahacioglu, Dogruséz, Altin, s.33, Tekinalp (Poroy, Camoglu), N.767d, Goksoy, s.82.

540 Goksoy, 5.82.

541 Kilig, 5.67.

542 pulasli, Serh, P.52, N.2.

3 Goksoy, 5.83.

54 pulasli, Serh, P.52, N.1.

55 Ergiine, Mehmet Serkan, Anonim Sirket Pay1 Uzerinde Rehin Hakki Kurulmasi, s.745.
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ve iigiincii kisilerin rehin hakkinin varligi konusunda bilgi sahibi olmasinin teminidir®*®.

Ancak TMK’nin 955 inci maddesinde s6zii edilen yazili sozlesmenin tasarruf iglemi
niteliginde oldugu ve Kanun’un taahhiit islemine dair bir diizenlemesinin bulunmadigi

fakat bir taahhiit isleminin bulundugu savunulmaktadir>*’

. Bu itibarla ¢iplak payin rehni
bakimindan da taahhiit asamasi ile tasarruf asamasmin her zaman aym1 anda
gerceklestirilmesi gerekmemekte olup taraflar tasarruf islemi niteligindeki sézlesmeyi

yapmadan &nce taahhiit islemi niteliginde bir dnsdzlesme yapabilir®®,

Diger yandan, kiymetli evrak niteligini haiz olmayan ancak senede baglanan
paylar bakimindan ¢iplak paydan farkli olarak senedin zilyetliginin devredilmesi

gerekmektedir>*®,

IV. SENEDE BAGLANMIS PAYLAR UZERINDE REHIN HAKKI
KURULMASI

A. GENEL OLARAK

TTK’nin 645 inci maddesinde kiymetli evraklar, icerdikleri haklarin senetten
bagimsiz ileri siirlilemeyecegi ve iiglincii bir kisiye devredilemeyecegi senetler olarak
tanimlanmustir®°. Kiymetli evraka konu olan haklar bir alacak hakki, ayni hak veya
ortaklik hakki olabilir®™. Nitekim pay senetleri de TTK nin 645 inci maddesi uyarinca

kiymetli evrak niteligini haiz menkul kiymetlerdir®®2,

546 Pulasli, Serh, P.52, N.2.

547 Ergiine, 5.102, Cansel 5.40, Sirmen s.671.

548 Goksoy, 5.83.

549 Goksoy, s.84.

550 Bozer, Gole, s.13, Oztan, Firat, .9, Ayiter, 5.195.
551 Bozer, Géle, 5.26-27.

52 Goksoy, 5.39, Ayhan, Caglar, Ozdamar, s.443.
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Bir borcun senetle belgelendirilmesi o senedin bir kiymetli evrak oldugunu her

zaman gostermez iken kiymetli evrak her zaman bir borg senedidir>>®

. Bu itibarla kiymetli
evraklar ve dolayisiyla pay senetleri {izerinde her seyden Once adi alacaklarin
belgelendirildigi senetler gibi yazili rehin sdzlesmesi ve zilyetligin devredilmesi yoluyla

TMK nin 955 inci maddesi uyarinca rehin hakki kurulmas1 miimkiindiir®*,

Pay senetlerinin basilmis oldugu durumlarda tasinir esya niteligi tasidig1 agiktir.
Ancak pay senetleri senet olmalarindan ziyade iceriginden dolay1 rehin sézlesmesine
konu olmaktadir. Bu itibarla teslim sartli taginir rehni hiikiimleri yerine alacak ve haklar

rehin hakk1 hiikiimlerinin uygulama alan1 bulmas1 gerekmektedir>®.

Kiymetli evraklarin sagladigi haklar bakimindan alacak ve hak rehnine konu olup
olamayacagi farklilik arz etmektedir. Nitekim bir alacak hakkini temsil eden kiymetli
evraklar tizerinde alacak rehninin kurulabilecegi ifade edilebilir. Ortaklik hakki veren pay
senetleri bakimindan ise bir goriis pay senetleri {izerinde kurulan rehin hakkinin alacak
rehni niteliginde oldugunu ileri siirmektedir. isbu goriisii destekleyen yazarlar pay
senetleri {izerinde rehin hakkinin tesis edilmesi durumunda kar pay1 gibi alacak hakki
saglayan haklar iizerinde rehin hakki tesis edildigini ve bu nedenle pay senetleri lizerinde
kurulan rehin hakki alacak rehni niteliginde oldugunu savunmaktadir °°°. Diger bir goriis
ise ortaklik hakki veren pay senetler iizerinde kurulan rehin hakkinin hak rehni niteliginde
oldugunu savunmaktadir. Bununla birlikte pay senetleri alacak hakki sagliyor olmakla
birlikte pay sahipliginden dogan halleri bir biitiin halinde sagladigindan, yalnizca pay

senetlerinin sagladig alacak haklar tizerinde rehin hakkinin tesis edildiginden s6z etmek

553 Sirmen, Alacak Rehni, s.54.
54 Oguzman, Seli¢i, Oktay/Ozdemir, N.3308, Goksoy, s.95.
5% Urkan, Ayni Hak Tesisi, s.18.

5% Sirmen, Alacak Rehni, .57, Ozer, Isik, “Kaydi Deger ve Merkezi Kayit Kurulusu Agisindan Kaydi
Degerlerin Isleyisi”, Prof. Dr. Turgut Akintiirk’e Armagan, Istanbul, 2008, s. 812.
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miimkiin degildir. Bir biitiin halinde pay sahipliginden dogan haklar tizerinde rehin hakk1
kurulmaktadir ve bu nedenle TMK anlaminda alacak rehni degil diger haklar iizerinde

rehin hakki kurulmus durumdadir.’.

Hak sahibinin belirlenis sekline gore kiymetli evraklar bakimindan da rehin
hakkinin kurulusu farkliliklar gostermektedir. Ancak hak senede bagli oldugundan her
durumda TMK’nin 954 iincii maddesinde alacak ve haklar tizerinde rehin hakki kurulmasi
durumunda teslime bagli taginir rehni hiikiimlerinin uygulanacagi diizenlenmis olmasi
sebebiyle, teslime bagli tasinir rehni kurallart uyarinca senedin de =zilyetliginin

devredilmesi gerekir®®,

TMK’nin 956 nc1 maddesinde ise kiymetli evraklar iizerinde rehin hakkinin

kurulmasi bakimindan ayr1 bir rejim ongorilmiistiir.

B. HAMILINE YAZILI PAY SENETLERININ REHNi

Birinci boliimde ayrintilariyla anlatildig: iizere, hamiline yazili senetler TTK’ nin
658 inci maddesinin birinci fikrasinda diizenlenen tanimi uyarinca senedin metninden ve
seklinden senedin hamili kim ise o kisinin hak sahibi sayilacagi anlasilan kiymetli
evraklardir®™®. Hamiline yazil pay senetleri de senet metninden senedin hamilinin pay

sahibini oldugunun anlasildig1 pay senetleridir.

TMK’nin 956 nc1 maddesinin birinci fikrasi uyarinca senedin zilyetliginin rehinli
alacakliya devredilmesi yoluyla senet iizerinde rehin hakki kurulmus olur®®. Nitekim

hamiline yazili pay senetleri tizerinde rehin hakkinin kurulmasi durumunda teslime bagl

557 Sonmez, 5.304, Urkan, Ayni Hak Tesisi, 5.19, Goksoy, s.61-63.

558 Kubilay Huriye, “Kambiyo Senetlerinin Rehni”, Prof. Dr. Kudret Ayiter Armagami, DEUHFD, C. 3,
S. 1- 4, 1987 s. 487-513, izmir, 1987, 5.498.

59 (ztan, 5.48, Bozer, Gole, s.13, Tekinalp, Kiymetli Evrak, N.122.
560 Ayiter, s.196, Arslanl, 5.286, Davran, 5.95, Acar, N.374, Urkan, Ayni Hak Tesisi, s.19.
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tasinir rehnine iliskin hiikiimler uygulama alan1 bulmaktadir®®!. Burada zilyetligin devri
ile taraflarin arasinda rehin hakkinin kurulmasi konusunda ayni s6zlesmenin varlig

aranmaktadir. Ayni s6zlesmenin bulunmadigi durumlarda rehin hakkinin kurulmadig:

kabul edilir82,

TMK’nin 956 nc1 maddesinin birinci fikrasi uyarinca hamiline yazili pay senetleri
lizerinde rehin hakki kurulmasi igin yazili rehin sézlesmesine ihtiyag yoktur®®®, Ancak
taraflar senedin zilyetliginin rehin hakkinin kurulmasi amaciyla devredildigini ispatlamak

564

amaciyla rehin sézlesmesini yazili olarak yapabilirler’™®. Diger taraftan taraflar emre ve

nama yazili kiymetli evrakta oldugu gibi ciro veya devir beyani ile de hamiline yazil

senetler tizerinde rehin hakki kurulabilir®®.

Hamiline yazili pay senedinin iizerinde rehin hakkinin kurulmasi i¢in kural olarak
rehin verenin senet iizerinde tasarruf yetkisine sahip olmasi gerekir. Ancak TMK’nin 990
mc1 maddesi uyarinca iyiniyetle lehine rehin hakki kurulan rehinli alacaklinin iktisab1
korunur®®®. Bununla birlikte, hamiline yazili pay senedi ciro veya yazili beyan ile rehin
hakkina konu edilir ise burada iyiniyetle iktisaba izin veren hamiline yazili senetlere 6zgii

kurallar uygulama alan1 bulamayacaktir®®’.

TTK’nin 689 uncu maddesinin birinci fikrasinda diizenlenmis olan rehin cirosu

police ve bonolar bakimindan uygulama alani bulmakta iken g¢ekte uygulama alani

51 Oguzman, Seli¢i, Oktay/Ozdemir, N.3807.

%2 Sirmen, Alacak Rehni, s.61, Karahacioglu, Dogruséz, Altin, s.37.

563 Ayiter, 5.195, Kubilay, s.500.

564 Kubilay, s.501.

%5 Sirmen, Alacak Rehni, s.62.

56 Oguzman, Selici, Oktay/Ozdemir, N.3808, Sirmen, Alacak Rehni, s.63.
%67 Goksoy, 5.96.
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bulamamaktadir®6®

. Nitekim bono ve polige hamiline yazili olarak ¢ikarilamaz iken ¢ek
hamiline yazili olarak ¢ikarilabilmektedir®®. Bu nedenle hamiline yazili senette yazili
rehin cirosu temelde teslime bagl tasmir rehni hiikiimlerini dogurmaktadir®”®. Ancak
hamiline yazili senet lizerinde bu yollarla rehin hakkinin kurulmasi durumunda hamiline

yazili senetlere 6zgii iyiniyetle hak iktisab halleri uygulama alan1 bulamayacaktir>’?,

Hamiline yazili senetlerin iizerinde rehin hakkimin kurulmasi bakimindan.
TMK’nin 939 uncu maddesinin tiglincii fikrasi uyarinca senet tizerindeki hakimiyetin tek
basina rehin verende kalmamasi gerekmektedir®’2. Bunun yaninda teslime bagl tasinir
rehni hiikiimleri uyarinca senedin zilyetliginin devredilmesi gerekmektedir. Bu durumda
senedin tesliminin yaninda, zilyetligin havalesi, kisa elden teslim, senetlerin rehinli
alacalinin temsilcisine veya liglincli bir kisiye teslimi ve rehin alan ile rehin verenin
senetler iizerinde istirak halinde zilyetliginin saglanmasi yollariyla hamiline yazili pay

senetleri tizerinde rehin hakkinin kurulmasi miimkiindiir®’s.

C. NAMA YAZILI PAY SENETLERININ REHNIi

Nama yazili senetler, TTK’nin 654 iincii maddesindeki tanim uyarinca “belli bir

sahsin namina yazili olup onun emrine kaydini ihtiva etmeyen ve kanunen de emre yazili

58 Kubilay, s.501. Yargitay 12. Hukuk Dairesi’nin 15.3.2002 tarih ve E.2002/3254, K.2002/5259 sayili
kararinda da “T.T.K. 707. maddesinde de belirtildigi iizere ¢ek goriildiigiinde odenmesi gereken bir odeme
vasitasidir. Bu yapust itibariyle ¢ekte rehin cirosu yapilamaz. Cekin ancak temlik veya tahsil cirosu ile devri
miimkiindiir. Gergektende kanun koyucu ¢eklerde uygulanacak polige hiikiimlerinin sayidigi 730. madde
de, rehin cirosuna iligkin 601. maddeye atifta bulunmanugtir. Bunun bir baska agiklamast da ¢ekte rehin
cirosu yapilmasina cevaz olmadigidir. Bir 6deme vasitasi olarak ibraz edildigi anda ddenmesi gereken ¢ek
bedelinin tahsil edilip, rehin olunmasnin, daha devamli ve emin bir teminat teskil edecegi tabiidir.”
ifadesine yer verilmistir.

59 Tekinalp, Kiymetli Evrak, N.282.
570 Sirmen, Alacak Rehni, s.62.

571 Goksoy, 5.96.

572 Goksoy, 5.98.

5 Goksoy, 5.97-104.
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sayilmayan kiymetli evraktir®™. Polige, bono ve ¢ek kanunen emre yazili oldugundan,

575

menfi emri kaydinin eklenmesi ile nama yazili senet niteligi kazanirlar®>’>. Nama yazili

pay senetleri de belirli bir kimsenin adina ¢ikarilan kanunen emre yazili senet niteligi
tastyan kiymetli evraktir®’®,
TMK’nin 956 nct maddesinin ikinci fikrasinda hamiline yazili senetler haricinde

577

kalan diger kiymetli evraklarin rehin i¢in senedin ciro®’’ edilmis veya yazili devir beyani

ile teslim edilmesi gerektigi diizenlenmistir®’®,

Nama yazili pay senetleri tizerinde rehin hakkinin kurulmasi igin hamiline yazili

pay senetlerinde oldugu gibi zilyetligin devri ve bunun yaninda rehin amaciyla yazili

devir beyani veya ciro gerekmektedir®’®.

574 Oztan, .40, Bozer, Gole, .30, Tekinalp, Kiymetli Evrak, N.68.
575 Bozer, Gole, s.30.
576 Pulagli, Serh, P.43 N.28, Tekinalp, s. 92, Goksoy, s.49.

577 Bozer, Géle, s.109-119. Ciro, temlik cirosu, tahsil cirosu ve rehin cirosu olarak ii¢ tiirde yapilabilir.
Temlik cirosu ile kambiyo senedinin sagladig: tiim haklar lehine ciro edilene geger. Temlik cirosunda
teminat, teshis ve temlik fonksiyonlar1 mevcuttur. Son olarak tahsil cirosu, police bedelinin bir baska kisi
tarafindan tahsil edilmesi amaciyla yapilir. Yargitay Hukuk Genel Kurulu’nun 6.5.2015 tarih ve
E.2013/1686, K.2015/1301 sayili kararinda “... zilyetligin devri ile birlikte bulunmasi gereken hukuki bir
islem olup (6762 s. TTK.m.559); temlik, tahsil veya rehin amaglariyla yapilabilir. Temlik cirosu senette
miindemi¢ hakkin devrini saglarken, rehin cirosu bu hakkin rehnedilmesini saglar. Tahsil cirosu ise hak
tizerinde bir miilkiyet degisikligine yol agmayip, senet kendisine ciro edilen kimseye, senetten dogan alacagt
tahsil edebilmesi icin yetki verir (6762 s. TTK.m.600). Tahsil cirosu agik¢ca bu ibareyi iceren bir ciro
seklinde yapilabilecegi gibi uygulamada “gizli tahsil cirosu” olarak adlandirilan bigcimde ve disariya karsi
temlik cirosu seklinde goriinmekle birlikte ciro edenle, lehine ciro edilen arasindaki yapilan ve hak
sahipliginin el degistirmeyecegine ve sadece tahsil amaci icin devrin yapilacagina iliskin anlasma uyarinca
da yapilabilir. Ne var ki tahsil cirosunun gizli olmasi hali, iigiincii kisilere karst ileri siiriilmesi bakimindan
ispat sorunlari tasimaktadir ve emareler bu hususun ispatlanmast igin yeterli sayilamaz.” agiklamasina yer
verilmistir.

578 Alkan, Melis, “Anonim Ortaklikta Pay Uzerindeki Rehnin Paraya Cevrilmesi”, Istanbul Bilgi
Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, yayimlanmam YL tezi, 2009, s.18, Arslanli, s.586, Davran, s.95,
Acar, N.375.

579 Oguzman, Seligi, Oktay/Ozdemir, N.3809, Sirmen, Alacak Rehni, 5.67, Ayiter, 5.196, Goksoy, s.111
Kubilay, s.502, Arslanli, s.286.
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Nama yazili pay senetleri {izerinde rehin hakkinin kurulmasi amaciyla senedin
devrinde hamiline yazili senetlerde oldugu gibi teslime bagli tasinir rehnine iliskin

hiikiimler uygulama alan1 bulmaktadir°°,

Rehin amaciyla yapilacak ciro senedin {izerine yazilabilecegi gibi ayr1 bir kagit
lizerine de yazilabilir®®. Rehin cirosu, kambiyo senedinin igerdigi hakkin ciro edilen
kisiye rehnedilmesi amaciyla yapilmaktadir. Rehin cirosunun teshis ve teminat

fonksiyonu bulunmaktadir®®?,

Senedin rehnedildiginin agikc¢a belirtilmesi suretiyle yapilan ciroya aleni rehin
cirosu ismi verilmektedir®®, Diger taraftan, taraflarin aralarinda anlasmalari neticesinde
temlik cirosunun teminat amaciyla kullanilmasi durumunda yapilan ciroya gizli rehin
cirosu ismi verilmektedir®®. Her ne kadar senet iizerindeki tiim haklar devredilmis gibi
gbziikse de taraflarin iradesi rehin hakkinin kurulmasi yoniinde oldugundan yalnizca
rehin hakki kazanilmis olur. Ancak iyiniyetli {igiincii kisinin temlik cirosu goriiniimli
rehin cirosuna giivenerek, alacaklidan nama yazili pay senedini iktisap etmesi durumunda
iktisab1 korunur®®®. Rehin hakki i¢ iliskide var iken dis iliskide temlik cirosu yapilmis gibi
goziikiir. Bu itibarla rehin veren i¢ iliskide rehin hakkindan dogan kisitlamalar disinda

hamiline yazili pay iizerinde hak sahipligine devam eder®®®. Ancak alacakli dis iliskide

580 Giirsoy, s.111, Bozer, Géle, s.115.

581 Sirmen, Alacak Rehni, s.67, Kubilay, 5.500, Esener, Giiven, s.592, TTK’nin 689 uncu maddesinin birinci

CLINNTS

fikras1 uyarinca senet iizerinde veya alonj lizerinde yazilan cironun “rehin igindir”, “teminat i¢indir” gibi
ifadeler igermesi gerekmektedir, aksi durumda ciro temlik cirosunun hiikiim ve sonuglarini dogurur.

%82 Tekinalp, Kiymetli Evrak, N.282.

583 Oztan, s.119.

584 Oztan, 5.120, Tekinalp, Kiymetli Evrak, N.283, Goksoy, s.117.
%85 Goksoy, 5.117.

%86 Sirmen, Alacak Rehni, s.67, Goksoy, s.117.
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pay senedinin miilkiyetini kazanmig gibi goziiktiigiinden sirketin yonetimine iliskin

haklarm alacakli tarafindan kullanilacag: kabul edilebilir®®’.

Rehin cirosu ile temlik cirosunun hukuki sonuglarinin sinirlandirilmast
amagclanmaktadir. Rehin cirosu, devralan kisiye senetten dogan tiim haklar1 kullanma
yetkisi vermektedir. Ancak rehin cirosu ile senedi devralan kisi senedin maliki konumuna

gelmemektedir®®,

TTK’nin 689 uncu maddesinin birinci fikras1 uyarinca lehine rehin hakki tesis
edilen kisi senedin sagladigi tim haklar1 kullanabilir ve senedi ciro eder ise yapmis

oldugu ciro rehin cirosu degil tahsil cirosu niteligindedir®®.

Nama yazili pay senetleri iizerinde rehin kurulmas1 amactyla beyaz ciro®® yapilip
yapilamayacagi konusunda doktrinde tartismalar bulunmaktadir. Bir goriise gore beyaz
ciro ile rehin hakkinin tesis edilmesi bakimindan mevzuatimizda engel bulunmamaktadir
ve hatta senedin zilyetligini elde eden kisinin beyaz ciroyu tam ciroya doniistiirmesi, rehin
alacaklisin1 degistirip, senedin tedaviil yetenegini artirmaktadir. Bununla birlikte beyaz
ciro yapilmasimin rehinin igerigini ve rehin tesis edenin sorumluluklari bakimindan bir
degisiklik yaratmamaktadir®®®. Diger goriis ise beyaz cironun temlik cirosu oldugunu

592

savunmaktadir”*. Diger yandan beyaz ciro ile rehin hakkinin tesis edilebilecegini kabul

%87 Goksoy, 5.119.

588 Goksoy, s.114, Oztan, s.119. Yargitay 12. Hukuk Dairesi’nin 24.4.2012 tarih ve E.2011/28686,
K.2013/13617 sayili kararinda da “... ciro "bedeli teminattir" kaydini tasirsa, hamil policeden dogan biitiin
haklart kullanabilir. Fakat kendisi tarafindan yapilan bir ciro ancak tahsil cirosu hiikmiindedir. Bonoyu
tahsil cirosu ile devralan alacakly vekil hamil durumunda olup, senet iizerinde miilkiyet hakki olmadig i¢in
kendi cirantasini takip edemez. ” ifadesi yer almaktadir.

589 Kubilay, s.505.

5% Lehine ciro edilen kimse belirtilmeden gergeklestirilen cirodur. Senedin beyaz ciro ile ciro edilmesi
hamilin senet iizerinde hak sahibi oldugu sonucunu dogurmaktadir.

%91 Tekinalp, Kiymetli Evrak, N.283a, Yildirim, Hakan, “Beyaz Rehin Cirosu”, LEGAL Hukuk Dergisi,
C.16, S.192, s.5715.

592 Oztan, s.110.
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ettigimizde, gizli rehin cirosunun beyaz ciroda miimkiin olup olmadiginin incelenmesi
gerekmektedir. Bu noktada gizli rehin cirosunda oldugu gibi i¢ iliskide rehin hakki
kurulmus iken dis iligkide Iehine ciro edilen senedin maliki gibi tasarruflarda bulunabilir.
Bu itibarla beyaz ciro bakimindan da gizli rehin cirosu miimkiin olmakla birlikte, ispat

593

sartt bakimindan rehin ibaresine yer verilmesi 6nem tasimaktadir’™”. Yargitay tarafindan

da beyaz cironun teminat veya tahsil cirosu olarak yapilmasi durumundan isbu hususun

acikca belirtilmesi gerektigi kabul edilmektedir®®,

TMK’nin 956 nct maddesinin ikinci fikrasinda nama yazili pay senedi iizerinde
rehin hakkinin kurulmasmin ciro ve yazili rehin beyaniyla gergeklestirilebilecegi

ongoriilmiis oldugundan yazili rehin sézlesmesi ve senedin zilyetliginin devri yoluyla

rehin hakki kurulabilir®®,

Bilindigi tizere, TTK’nin 487/2 hikkmii nama yazili pay senetlerinin sahiplerinin
pay defterine kaydedilecegi Ongoriilmiistiir. Anilan hiikiim pay sahipliginin deftere
kaydedilmesini 6ngordiigiinden rehin hakkinin pay defterine kaydedilmesine ihtiyag

bulunmamaktadir®®.

D. BAGLINAMA YAZILI PAY SENETLERININ REHNIi

Birinci boliimde ayrintilartyla agiklanmis oldugu tizere, kural olarak nama yazili
senetler sirketin onayina tabii olmaksizin devredilebilir. Ancak baz1 durumlarda kanunda
veya sirket esas sOzlesmesinde nama yazili senetlerin devrinin sinirlandirilmas: veya

sirketin onayina sunulmasi gibi hiikiimler bulunabilir. Bu sekilde devri sinirlandirilmig

5% Goksoy, 5.120.
594 Y1ldirim, 5.5716.
%% Acar, N.380.

5% Goksoy, 5.125.

124



nama yazili pay senetlerine bagli nama yazili pay senetleri adi verilmektedir®®’. Bu
noktada bagli nama yazili senetlerin de emre yazili senet oldugu kabul edilmektedir. Bu
itibarla nama yazili pay senetlerinin rehnine iliskin olarak yerine getirilmesi gereken
sartlarin bagli nama yazili pay senetlerinin rehni bakimindan da yerine getirilmesi

gerekmektedir>®,

V. KAYDI DEGERLER UZERINDE REHIN HAKKI KURULMASI
A. TURK MEDENI KANUNU HUKUMLERI UYARINCA

Birinci boliimde Kaydi Sistemde Paylar basligi altinda detayli olarak anlatilmis
oldugu iizere, hukukumuzda paylar1 borsa islem géren anonim sirket paylariin MKK
nezdinde tutulan hesaplarda kayden izlenmesi esas1 benimsenmistir. Paylarin kayden
izlenmesi, paylar ile ilgili tesis edilecek hukuki islemlerin uygulanmasi bakimindan da

farkliliklarin dogmasina sebep olmaktadir.

Bilindigi iizere, anonim sirket paylar1 sahibine ortaklik haklar1 saglamakla
birlikte, kar pay1 almak gibi alacak haklari da saglamaktadir. Anonim sirket payinin
sagladig1 ortaklik haklarinin rehin hakkina konu edilmesi durumunda TMK uyarinca

599

diger haklar iizerinde rehin hakkinin kuruldugundan soz edilir*®. Ancak payin sagladigi

maddi haklar {izerinde rehin hakki kurulur ise bu durumda da TMK uyarinca alacak

iizerinde rehin hakkinm kuruldugundan s6z edilir®®.

Alacak rehninin ayni hak nitelikte olup olmadigi konusunda doktrinde

tartismalarin  bulundugu yukarida ayrintilariyla agiklanmistir. Kaydi pay senetleri

597 Sevi, 5.151-153, Pulash, Serh, P.50, N.17-28.
5% Sevi, 5.250, Goksoy, s.45.

59 Urkan, Ayni Hak Tesisi, s.20.

600 Seger, 5.178, Ozer, Isik, 5.813
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tizerindeki rehin hakkinin ise pay senedinin sagladigi hak ile esdeger olmasi gerektigi

savunulmaktadir®®,

Yukarida agiklandigi iizere, hamiline ve nama yazili pay senetleri lizerinde rehin
hakkinin kurulmasi bakimindan gergeklestirilmesi gereken ortak sart, zilyetligin devridir.
Kaydi paylarin taginir esya niteliginde bulunmadigi savunan goriisii benimsendiginde
zilyetligin devrinden s6z etmemiz miimkiin géziikmemektedir. Ancak diger taraftan
kaydi paylarin da esya niteligini haiz oldugunu savunan goriis benimsendiginde MKK
nezdindeki kayitlar suretiyle zilyetligin devredildiginden soz edilebilir. Doktrindeki
hakim goriis, kaydi paylarin esya niteligi tasimadigini ve MKK kayitlarinin kurucu degil
aciklayict oldugunu kabul ettiginden, kaydi paylar lizerinde rehin hakkinin kurulmasi

bakimindan zilyetligin devri sartinin mevcudiyetinden soz edilemez®®.

Kaydi pay senetleri iizerinde rehin hakkinin tesis edilmesi bakimindan zilyetligin
devri sartt miimkiin olmadigindan taraflarin yazili rehin sdzlesmesi yapmasi ile rehin

hakk: kurulmus olur®®

. Burada ¢iplak payin rehninde oldugu gibi yazili rehin sdzlesmesi
hem pay iizerinde rehin hakki kurma borcuna taahhiit islemi olma hem de pay iizerinde
rehin hakki kurulmasina iliskin tasarruf islemi olma niteligini haizdir®®*. Bununla birlikte
kaydi payin ortaklik hakki sagladigi durumlarda TMK’nin 953 {incli maddesi uyarinca

yazili rehin sozlesmesi yapilma ve hakkin devrine sekli kurallara uyulmasi

gerekmektedir®®,

601 Secer, 5.179.

602 Yanli, Nillsson, s.1333-1335, Urkan, Ayni Hak Tesisi, s.21.
603 Acar, N.383, Urkan, Ayni Hak Tesisi, s.21.

604 Goksoy, .83, Urkan, Ayni Hak Tesisi, $.22.

605 Secer, s.181.
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Bununla birlikte rehin sozlesmesinin yapildiginin yazili olarak MKK’ya
bildirilmesi gerekmektedir®®. MKK’ya yapilan bildirim kurucu degil bildirici nitelik
tagimaktadir. Bir gorlis rehin hakkinin tclincti kisilere karsi ileri siiriilebilmesi
bakimindan aleniyet sartinin bu sayede gerceklestigini ileri siirmektedir®®’. Diger bir

goriis ise aleniyet sartinin yazili rehin sézlesmesi ile saglandigini ileri siirmektedir®®,

MKK tarafindan tutulan kayitlar kurucu nitelikte olmadigindan, kaydi paylar
tizerinde kurulan rehin hakkinin  kurulmast1 MKK kayitlar1 araciligr ile
gerceklestirilmemekte ve rehin hakki MKK haricinde kurulmaktadir®®®. Bununla birlikte,
I1-13.1 sayili Teblig’in 13 iincii maddesinde kaydi paylar {izerinde rehin hakki kurulmasi
durumunda rehin hakkinin MKK tarafindan ilgili ortak veya yatirimci hesabina bagh

olarak agilacak baglantili hesaplarda izlenecegi ongdriilmiistiir®®,

B. SERMAYE PiYASASI KANUNU’NUN 47°’NCi  MADDESI
UYARINCA

1. Genel Olarak

Bilindigi lizere, ayni teminatlar sahsi teminatlara gore daha saglam gilivence
saglamaktadir. Borcun ifa edilmemesi durumunda alacakliya, bor¢lunun ayni teminat

olarak sundugu bir mal varlig1 degerini paraya g¢evirerek alacagina kavusma imkani

606 Goksoy, 5.207, Urkan, Ayni Hak Tesisi, 5.22.

807 Goksoy, $.207. GOKSOY tarafindan MKK kayitlarina kurucu nitelik tanmmasi gerektigi ileri
stiriilmektedir.

608 Urkan, Ayni Hak Tesisi, s.24.
609 Secer, 5.180.
610 Yanli, Nillsson, s.1333-1335.
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saglamaktadir 81! . Ayni haklarin karakteristik 6zelligi olarak herkese karsi ileri

stiriilebilmektedir®!2.

Teminatlar, sermaye piyasalarmin giivenilir ve saglikli yiiriimesini saglayan
araclardan biri olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Nitekim, kredi risklerinin yonetilmesinde

ayni teminatlar 6nemli nitelik tasimaktadir®®®,

Rehin hakkinin da ekonomik ve hukuksal acidan en temel islevi teminat islevidir.
Rehin hakki ayni teminat niteligindedir. Bor¢lunun, borg iligskisine konu borcu yerine
getirmemesi durumunda rehin hakki sahibi rehine konu seyin paraya cevrilmesi

durumunda alacagini 6ncelikle alma hakkina sahiptir®4.

Sermaye piyasalarinda zaman kullanimin 6nem arz eden bir husus olmasi
nedeniyle 6zellikle kaydi sisteme gecisle birlikte TMK nin teslime bagli tasiir rehni
hiikiimlerinin sermaye piyasast araglart {lizerinde rehin hakki kurulmasi bakimindan
uygulama alan1 bulmasi, uygulamada birtakim giigliiklere ve sistemin yavas islemesine
neden olmaktaydi. Finansal teminat sdzlesmelerinde taraflar TMK hiikiimlerinden farkl
yabanci hiikiimlere yer vererek isbu hiikiimlerden kaynaklanan giicliiklerin Oniine
gegmeyi amaglamaktaydi. SPKn’nun 47 nci maddesi ile sermaye piyasasi araglarinin
konusu oldugu teminat sdzlesmeleri ve dolayisiyla rehin hakkinin kurulmasi bakimindan

5

yeni bir diizenleme ongoriilmiistiir ° . Anilan diizenleme TMK’nun tamsir rehni

hiikiimlerinden bazi noktalarda ayrilmaktadir.

611 Karahacioglu, Ali Haydar, Dogrusdz, M. Edip, Altin, Mehmet, Tiirk Hukukunda Rehin, Ankara, 1996,
s.3.

612 Serozan, Esya Hukuku I, 3. Bask, Istanbul, 2014, N.1, Esener Turhan, Giiven Kudret, Esya Hukuku,
Ankara, 2017, s.50.

613 Sonmez, s.248.
614 Serozan, 302.

815 Cetin, Nusret, Téremis, Hatice Ebru, Cantimur, Zeynep, 6362 Sayil Sermaye Piyasasi Kanunu’nun
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Teoride taginir rehni hiikiimlerinin kaydi pay senetleri bakimindan uygulanmasina
herhangi bir engel bulunmamakla birlikte, uygulama MKK nezdinde gergeklesen iglemler
s6z konusu oldugundan SPKn’nun 47 nci maddesinin uygulama alani buldugundan s6z
edilebilir. Bununla birlikte TMK anlaminda taginir rehninin kuruldugu durumlarda 2004
sayili Icra Iflas Kanunu uyarinca rehnin paraya gevrilmesi yoluyla icra takibi yapilmasi

gerektiginden bu durum zaman kaybina neden olmaktadir.

2 Ekim 2009 tarihinde Resmi Gazete’de yayimlanarak yiiriirliige giren Istanbul
Uluslararas1 Finans Merkezi Stratejisi ve Eylem Plani’nda 15 numarali eylem plani olarak
menkul kiymetlerin teminat sézlesmelerinin UNIDROIT®® ve AB diizenlemeleri ile

uygun hale getirilmesi 6ngoriilmiistiir®!’.

6362 sayili SPKn’nun 47 nci maddesinin eklenmesinde UNIDROIT tarafindan
belirlenen diizenlemeler ve AB diizenlemeleri etkili olmustur®®. UNIDROT’in 9 Ekim
2009 tarihli Cenevre Konvansiyonu’nun °° “Teminat Islemleri Hakkinda Ozel

Hiikiimler” bashikli 5 inci boliimii esas almmustir ° . Avrupa Finansal Teminat

Sistematik Analizi, Ankara, 2014, s.161, Benli, 5.238.

616 International Instute For The Unification Of Private Law (Ozel Hukukun Birlestirilmesi Uluslararasi
Enstitiisii)

817 http://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2009/10/20091002-9.htm

618 Cetin, Toremis, Cantimur, s.161, Benli, Erman, “Sermaye Piyasasi Araglarimm Konu Alan Teminat
Sozlesmelerinde Yeni Diizenlemenin Gerekgeleri”, Banka ve Finans Hukuku Dergisi, C.6, S.21, 2017,
s.237, BENLI tarafinda SPKn’nun gerekgesi ile 47 nci maddesinin birbiriyle uyumlu olmadig ifade
edilmektedir. Nitekim SPKn’nun 47 nci maddesinin gerekgesinde “Madde ile teminat sozlesmelerinin
niteligine iligkin diizenlemeler uluslararasi 6zel hukuka iligkin UNIDROIT diizenlemeleri kapsaminda
teminat verenin ve teminat alamin haklarmun korundugu bir sekilde kaleme almmustir.” ifadesine yer
verilmek suretiyle UNIDROIT diizenlemeleri ile uyumlu bir teminat sistemi dngoriildiigii belirtilmistir.

619 https://www.unidroit.org/instruments/capital-markets/geneva-convention

620 Altan, Derin, Acar, Nil, “Sermaye Piyasas: Araglarim Konu Alan Teminat Sézlesmelerine iliskin Yeni
Diizen Ve Uygulamada Yasanan Cesitli Sorunlar” Banka ve Finans Hukuku Dergisi, C.3, S.12, 2014,
s.41.
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Diizenlemeleri Direktifi'nde %' de finansal teminatlara iliskin diizenlemeler

ongoriilmiistiir®?2,

2. SPKn’nun 47 nci Maddesi ile TMK Tasimir Rehni Hiikiimleri Arasindaki
Farklar

[lk olarak, bilindigi {izere Roma Hukuku’ndan bu yana lex commissoria yasag
rehin hakki bakimindan uygulama alani bulmaktadir. Lex commissoria yasagina iliskin
detaylar yukarida ayrintilariyla agiklanmistir. Rehin hakkinin kuruldugu sirada taraflarin
tizerinde rehin hakki kurulan seyin miilkiyetinin borcun vadesi gelmeden 6nce alacakliya
gecgecegine iliskin anlasma yapmalar1 yasaklanmis durumdadir. Taginir rehni bakimindan
da TMK’nin 949 uncu maddesinde rehin sozlesmesinde, borcun ifa edilmemesi
durumunda {iizerinde rehin hakki tesis edilen tasinir esyanin miilkiyetinin alacakliya
devrini 6ngoren bir hitkkmiin bulunmasi durumunda, anilan hiikmiin gecersiz olacagi
diizenleme altma alinmistir®®. Ancak SPKn’nun 47 nci maddesinin birinci fikrasinin
ikinci ciimlesinde teminata konu sermaye piyasasi aracinin miilkiyetinin alacakliya
devredilebileceginin teminat sozlesmesinde kararlastirilabilecegi  Ongoriilmiistiir.
Sozlesmede teminatin alacakliya gegeceginin Ongoriildiigii durumlar disinda teminat

konusu sermaye piyasasi aracinin miilkiyeti teminat verende kalmaktadir®,

621 Directive 2002/47/EC on Financial Collateral Arrangements

622 Ergincan Yakup, Yayla, Umit, Menkul Kiymetlerin Teminata Konu Olmasi islemlerine iliskin
Avrupa Birligi Direktifleri Ve Uluslararasi Konvansiyonlar Isiginda istanbul Uluslararasi Finans
Merkezi  Stratejisii Ve Eylem Plam Uyarinca i¢ Mevzuatin  Uyumlastirilmasi,
www.turkhukuksitesi.com, s.5, Cetin, Téremis, Cantimur, s.162.

623 Esener, Giiven, s.556, Ayiter, s.185, Serozan, Esya Hukuku I, N.1519, Karahacioglu, Dogruséz, Altn,
s.10, Sirmen, s.674,

624 Altan, Acar, s.45, Sonmez, 5.281, Cetin, Téremis, Cantimur, s.162.
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Teminat sozlesmesine konu sermaye piyasasi araglarinin miilkiyetinin teminat
alana gecirildigi durumlarda kurula hukuki iligkinin niteligi diizensiz rehin veya

teminaten temlik olabilir.

Teminaten temlik s6zlesmesi diger adiyla inanglhi temlik sdzlesmesi, alacaklinin
borcunu teminat altina almak amaciyla bir kisinin sahip oldugu bir mal varlig1 degerini
borcun ifa edilmesi durumunda kendisine iade edilmesi sartiyla alacakliya devrettigi,
devralanin da s6zlesme konusu seyi teminat hiikiimleri kapsaminda kullanmay1 ve borcun
ifa edilmesi durumunda sozlesme konusu seyi iade etme yiikiimliliigli altina girdigi

%25 Diizensiz rehin ise kanunda diizenlenmemis olmakla birlikte, bir miktar

sozlesmedir
para veya misli bir seyin bor¢lunun bir borcuna teminaten alacakliya verme ve alacaklinin
alacagina kavusmasinin sonucunda teminat verene rehin konusu sehin mislen iade etme

borcuna girdigi rehin tiiriidiir®2®

. Goriildigi tlizere teminaten temlik ile diizensiz rehin
arasindaki fark teminat gdsterilen seyin mislen iade edilmesinden kaynaklanmaktadir.
Diger yandan teminaten temlikte alacakli teminat konusu seyi paraya g¢evirip alacagini
elde etme hakkina sahip iken diizensiz rehinde rehne konu seyin miilkiyeti alacaklida

olmaya devam etmekle birlikte alacagi asan degerin rehin verene iade edilmesi

gerekmektedir®?’.

SPKn’nun 47/2 hiikkmiinde teminata konu sermaye piyasasi aracinin miilkiyetinin
teminat alana gecirilmesinden sonra teminat altina alinan alacagin sona ermesi

neticesinde teminat konusu sermaye piyasast aracinin veya es degerinin teminat verene

625 Oktay Ozdemir, Saibe, “Teminat Amagli Alacak Devri ve Toptan Temlik Sozlesmeleri”, IUHFM, C.
LVII, S.1-2, 1999, s.270, Borii Parlak, Safak, Miilkiyetin Teminat Amaciyla Inancli Islemle Devri, Tiirkiye
Barolar Birligi Dergisi, C.29, S.128, Ocak 2017, s5.254.

626 Kuntalp, s.284.

627 Cansel, 5.194.
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gecirilecegi ongoriildiigiinden burada teminaten temlik degil diizensiz rehin kurumunun

bulundugu kabul edilebilir®?8,

Tiim bunlara ek olarak teminat konusu sermaye piyasast aracinin miilkiyetinin
teminat verende kaldig1 sdzlesmeler bakimindan iglemin hukuki niteliginin rehin oldugu
ve herhangi bir diizenlemenin mevcut olmadigi durumlarda TMK’nin tasinir rehni

diizenlemelerinin kiyasen uygulanacag agiktir®?°,

SPKn’nun 47 nci maddesinde TMK’dan farkli 6ngoériilen ikinci husus ise teminata
konu seyin alacagin sona ermesi neticesinde teminat verene aynen teslim edilmesinin
yaninda teminat konu sermaye piyasasi aracinin esdegerinin de teminat verene

verilebilmesidir®®,

Diger yandan, SPKn’nun 47 nci maddesinde TMK’dan farkli olarak diizenlenen

{iciincii husus ise teminat alana resen satis yetkisi verilmis olmasidir.53,

Bilindigi tizere rehin hakki, lehine rehin hakki tesis edilen kisiye rehne konu seyi
sattirip alacagini alma hakki tanimaktadir. Kendisine rehinli taginir teslim edilen kisi
taginirt kullanma hakkina sahip degildir. Ancak SPKn’nun 47 nci maddesinin tgiincii
fikrasinda teminata konu sermaye piyasasi aracinin miilkiyetinin teminat alana gegtigi
sOzlesmelerde taraflarin aralarinda sermaye piyasasi aracinin kullanimina iliskin esaslar1
belirleyebilecegi ongoriilmiis olup; isbu husus SPKn’nun 47 nci maddesinde TMK’dan

farkl1 olarak dngériilen dérdiincii husustur®2,

628 S6nmez, s.309, Makarac1 Basak, s.273.
629 Sonmez, s.311.
630 Sonmez, s.281.
831 Sonmez, s.282.

832 Sonmez, s.282.
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3. Konusu

Avrupa Birligi Finansal Teminat Diizenlemeleri Direktifi’'nde ise finansal
varliklar ile nakit ve alacaklarin da teminat sodzlesmelerine konu olabilecegi

ongoriilmiistiir®,

UNIDROIT Konvansiyonu’nun 31 inci maddesinin birinci fikrasinda ise menkul
kiymetlerin teminat sozlesmelerine konu edilebilecegi ongoriilmiistiir. Konvansiyonun 38
inci maddesinin ikinci fikrasinin (b) bendinde ise taraf devletlerin borsada islem
gormeyen menkul kiymetleri teminat sdzlesmelerinin kapsami disinda birakabilecegi

diizenlenmistir®*.

SPKn’nun 47/1 hiikmiinde kaydi sermaye piyasasi araglarinin isbu diizenleme
kapsaminda oldugu agikga Ongoriilmiistiir °° . Nakit ve kredi alacaklarinm hiikiim
kapsaminda sayilmamasi nedeniyle igsbu hiikmiin Finansal Teminat Diizenlemeleri
Direktifi ve UNIDROIT e nazaran daha dar kapsamli oldugu ifade edilebilir®®. Bununla
birlikte SPKn’nun 137 nci maddesinin birinci fikrasinda ise Cumhurbaskani karari ile 47
nci maddedeki diizenlemenin MKK nezdinde kayden izlenmeyen sermaye piyasasi
araglarmi konu alan teminat sdzlesmelerine uygulanacagi diizenlenmistir®’. Ancak
hikkmiin kapsaminin nakit ve kredi alacaklari1 kapsayacak sekilde genis

yorumlanmasinin miimkiin olmadig diisiiniilmektedir®%,

833 Ergincan, Yayla, s.10.

634 Sonmez, s.286.

835 Cetin, Toremis, Cantimur, s.162.
836 Altan, Acar, s.44.

837 Sénmez, 5.284, Benli, s.249.

638 S6nmez, 5.284.
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SPKn’nun 47 nci maddesinin dordiincii fikrasinda birinci fikradaki diizenlemeye
paralel olarak miilkiyetin teminat verende kaldig1 ve miilkiyetin teminat altina gegtigi

olmak iizere iki tiir teminat sdzlesmesi Ongorilmiistiir.

Kanun, teminat sozlesmesinde sozlesmeye konu sermaye piyasasi aracinin
miilkiyetinin teminat alana gecebilecegini diizenleyerek lex commissoria yasagina aykiri

sdzlesme yapilabilmesini miimkiin kilmigtir®®,

Yukarida detaylariyla anlatilmis oldugu iizere, SPKn’na tabii halka ac¢ik anonim
sirketlerin pay senetleri MKK nezdinde kaydilestirilmis durumdadir. Bu nedenle kaydi
pay senetlerinin teminat sozlesmelerine konu edilmesi ve kaydi pay senetleri tizerinde

rehin hakkinin tesis edilmesi SPKn’nun 47 nci maddesi uyarinca gergeklestirilebilir.

4. Taraflan

Sermaye piyasasi araglarinin teminat sézlesmelerine konu edilmesi bakimindan
uluslararasi diizenlemeler ile AB diizenlemelerinde s6zlesmenin taraflart bakimindan

sinirlamalara yer verilmistir.

Finansal Teminat Diizenlemeleri Direktifi’nde teminat sozlesmelerinin tarafi

olabilecek kamu kurumlar1 ve gergek kisiler disinda kalan diger kisiler olmak iizere

temelde iki temel kategori olusturulmustur®,

639 Secer, 5.188.
640 Ergincan, Yayla, s.10.
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UNIDROIT Cenevre Konvansiyonu’'nda sodzlesmenin taraflart bakimindan
sinirlandirma  6ngoériilmemis olup, 38/2-a hiikmiinde taraf devletler tarafindan

sdzlesmenin kisileri bakimidan siirlandirma éngoriilebilecegi diizenlenmistir®:,

SPKn’nun 47 nci maddesinde teminat sozlesmelerinin taraflari bakimindan
herhangi bir sinirlama 6ngdriilmemistir. S6zlesmenin taraflarinin gergek kisi veya tiizel
kisi olmasi 6nem tasimamaktadir. Nitekim s6zlesmenin taraflar1 finans kuruluslari ile de

642

sinirlandirilmamistir®<. Bununla birlikte hiikiimde s6zlesmenin taraflarinin belirlenmesi

bakimindan SPK’ya da herhangi bir yetki taninmamugtir®43,

5. Sozlesmenin Sekli

SPKn’nun 47 nci maddesinin birinci fikrasinin ilk ciimlesi uyarinca sermaye
piyasasi araglari iizerinde kurulan teminat sdzlesmeleri yazili sekilde yapilmalidir®**.
Hiikiimde yazili sekil sartinin gegerlilik sart1 veya ispat sart1 olduguna iliskin bir ifadeye
yer verilmemistir. TBK’nin 12 nci maddesinin ikinci fikrasina uyarinca kural olarak
kanunda ongoriilen sekil sarti gegerlilik sartidir. Bu nedenle teminat sozlesmeleri
bakimindan oOngoriilen sekil sartinin da gegerlilik sarti oldugunun kabul edilmesi
gerekmektedir®®. Bununla birlikte teminata iliskin hiikiimlerin kredi sdzlesmesi gibi
genis bir sozlesmede yer almasi da yazililik sartinin yerine getirildigi ve teminat

sozlesmesinin gegerli olarak dogdugu sonucunu dogurmaktadir®®.

641 Sonmez, s.288.

642 Altan, Acar, s.42.

643 Sonmez, s.288.

644 Secer, 5.180, Cetin, Téremis, Cantimur, 5.162, Sénmez, s.301.
845 Sénmez, s.301, Cetin, Téremis, Cantimur, s.162, Seger, s.181.

646 Altan, Acar, s.44.
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TMK’nin 955 inci maddesinin birinci fikrasinda senede baglanmamis alacaklar
tizerinde rehin hakkinin kurulmasi i¢in alacagin temlikinde oldugu gibi yazili rehin
sOzlesmesi ile yapilmasinin zorunlu oldugu Ongdriilmistiir. Senede baglanmamis
alacaklar bakimindan rehin sozlesmesi, teslime bagli tasinir rehninde rehinli taginirin
zilyetliginin devrinin gegirilmesi olarak karsimiza ¢ikan tasarruf isleminin islevini yerine

getirmektedir 47,

SPKn’nun 47 nci maddesi ile TMK’nin 955 inci maddesinin birinci fikrast bir
arada ele alindiginda, SPKn’nun 47 nci maddesinde Ongoriilen yazili sézlesmenin,
teminat kurulmasi borcunu yiikleyen bir sdzlesme olmadig1 ve teminat sdzlesmesinin

kurulusu bakimindan tasarruf islemi niteliginde ve ayni etkili oldugu ifade edilebilir®,

Yazili teminat s6zlesmesi ile tasarruf isleminin tamamlanip tamamlanamadiginin
tespiti bakimindan kaydi pay senetlerinin esya niteligi tasimast ve tasimamasi
tartismalarinin ele alinmasi gerekmektedir. Yukarida ayrintilariyla agikladigi {izere
doktrinde bir goriis kaydi pay senetlerinin esya niteligi tasidigini bu nedenle kaydi pay
senetleri lizerinde rehin hakki kurulmasi bakimindan MKK’ya yapilan bildirimin kurucu

nitelik tagidigin1 savunmaktadir®®

. Diger bir goriis ise kaydi pay senetlerinin esya niteligi
bulunmadigin1 ve alacak rehni hiikiimlerinin uygulama alan1 bulmasi gerektigini bu
nedenle rehin hakki kurulmasi bakimindan MKK’ya yapilan bildirimin bildirici oldugunu

savunmaktadir. Mevcut hukuk sistemimizde MKK kayitlari bildirici niteliktedir. Ancak

SPKn’nun 13/5 hiikkmiinde kaydi sermaye piyasasi araglarina iliskin MKK kayitlarinin

847 Sirmen, Alacak Rehni, s.35, Ergiine, s.50.
648 S6nmez, s. 302-303, Secer, s.182.

649 Sonmez, 5.304. SONMEZ, tarafindan kaydi sermaye piyasasi araglarmin tagmnir esya niteliginde oldugu,
bu nedenle tasinir rehnine iliskin hiikiimlerinin SPKn’nun 47 nci maddesi kapsamindaki teminat
sozlesmeleri bakimindan uygulama alan1 bulacagi, aksi durumda ise kaydi sermaye piyasasi araglarinin
rehninin alacak rehni yerine hak rehni kapsaminda degerlendirilmesi gerektigi ifade edilmektedir.
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esas almacagn ongoriilmiistiir 5°°

. Bu itibarla MKK disinda gergeklestirilen islemler
bakimindan da MKK kayitlar1 esas alinmaktadir. Bu nedenle kaydi sermaye piyasasi
araclart tizerinde MKK disinda TMK hiikiimlerine gore rehin hakki tesis edilmesi
durumunda MKK’ya bildirim yapilmadigi siirece tgiincii kisilere karst ileri

siiriilemeyecektir !

. Sonug itibariyle kaydi paylarin teminat sozlesmelerine konu
edilmeleri durumunda teminat s6zlesmesi MKK’ya kayit yapilmadan 6nce kurulmus olur

ve kurulus MKK nezdinde yapilan kayit ile tamamlanmis olur®?2,

Diger taraftan, SPKn’nun 137 inci maddesinde yer alan diizenleme uyarinca
Cumhurbagkani tarafindan SPKn’nun 47 nci maddesinin kapsamina kaydi olmayan pay
senetlerinin de alindigr durumlarda, yalnizca yazili sdzlesme ile rehin hakkinin
kuruldugunu sdylemek miimkiin bulunmamaktadir. Senede baglanmis alacaklar
bakimindan TMK’nin 955 inci maddesinin birinci fikrasinda ongoriilen sartlarin yerine

getirilerek senedin teslim edilmesi gerekmektedir®®3,

6. Teminat Sozlesmesinin Kurulmasma Yol Acan Hukuki iliski

Kaydi pay senetleri ile tiim sermaye piyasasi araglarinin teminat sézlesmelerine
konu olabilmesi i¢in lehine teminat tesis edilecek alacagin dogumuna yolan acan hukuki
iligkinin sermaye piyasasi islemlerinden kaynaklanmasi ongoriilebilecegi gibi herhangi
bir hukuki iliskiden dogan alacagin da sermaye piyasasi araglari ile teminat altina

alinabilecegi dngoriilebilir®,

850 Secer, 5.182.

651 Manavgat, s.305.

852 Sonmez, 5.305, Secer, s.180. Karsit goriis bknz:
853 Sonmez, s.307.

654 Sonmez, s.288.
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UNIDROIT Konvansiyonu’nda teminat s6zlesmesinin arkasinda hukuki iliski
bakimindan herhangi bir smirlandirmaya yer verilmemistir. 31 inci maddesinin (d)
bendinde taraflarin mevcut ve gelecekteki bor¢lart bakimindan teminat so6zlesmesinin

kurulabilecegi ongoriilmiistiir®®®.

SPKn’nun 47 nci maddesinde de sermaye piyasasi araglari ile teminat altina
almacak bor¢larin  dogdugu hukuki iliski bakimindan herhangi bir smirlama

ongoriilmemistir.

855 Sonmez, s.289.
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SONUC

Ticari hayatta baz1 kimseler girisimlerini gerg¢eklestirmek amaciyla fona ihtiyag
duyar iken bazi kimseler ile gelirinin fazlasi ile yatirinm yapmaktadir. Fona ihtiya¢ duyan
kisiler ile fon arz eden kisiler dolayli finansman yolu ile fon aktarimi gergeklestirmeleri
miimkiin olmaktadir. Bu fon aktarimi islemine bankalara aracilik etmekte olup, fon arz

edenlere kredi temin etmek suretiyle aktarimi gergeklestirmektedir.

Bankalar, kredi saglanmasi karsilifinda kendilerini gilivence altina almak
amaciyla kredi kullanan kimselerden teminat talep etmektedir. Teminatlar, en temelde
sahsi teminatlar ve ayni teminatlar olmak tizere ikiye ayrilmaktadir. Bankalar, kisilerin
sagladigr sahsi teminatlarin yani1 sira gsahsi teminatlara gére daha saglam giivence
saglayan ayni teminat gosterilmesini talep edebilmektedir. Bankalar tarafindan en ¢ok

tercih edilen ayni teminat tiirlerinden biri rehindir.

Kredi alan borglu, kendisine veya tiglincii bir kisiye ait mal varlig1 unsurlar
tizerinde miilkiyet hakkindan kaynaklanan yetkilerinin kisitlanmasi yoluyla kredi veren
bankaya ayni teminat gostermektedir. Kredi borcunun, kredi alan tarafindan 6denmemesi
durumunda kredi veren rehne konu mal varligi unsurunu paraya g¢evirerek alacagini

oncelikle elde edebilmektedir.

Rehin hakki, taginmaz esya, tasinir esya veya hak ve alacak lizerinde tesis

edilebilecegi gibi bir anonim sirket pay1 lizerinde de tesis edilebilmektedir.

TTK’nin 329 uncu maddesinde anonim sirket, sermayesi belirli ve paylara
boliinmiis sirket olarak tanimlanmis bulundugundan, pay kavrami, anonim sirketlerde
temel kavramdir. Anonim sirkette pay; esas sermayenin bir pargasi, pay sahipligi mevkii,

ortaklik haklarini i¢eren belge ve pay senedi olmak tizere dort anlama gelmektedir.
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Anonim sirketlerde paylar, sirketin kurulusu veya sermaye artirimi ile hamiline
veya nama yazili olarak dogabilir. Her ne kadar doktrinde tartigmali olsa da anonim sirket
paylarinin, pay senedi bastirilmaksizin hamiline yazili veya nama yazili olabilecegi
doktrinde ve Yargitay kararlarinda kabul gérmiistiir. Nitekim pay senedine baglanmamis
hamiline yazili ve nama yazili olarak ¢ikarilan anonim sirket paylar1 ¢iplak pay olarak

ifade edilmektedir. Ciplak paylar, her tiirlii hukuki isleme konu olabilmektedir.

Diger taraftan, anonim sirket paylari hamiline veya nama yazili olarak, TTK
bakimindan kiymetli evrak ve SPKn bakimindan menkul kiymet ve sermaye piyasasi
niteligi haiz pay senetleri ile tasvir edilebilir. Pay senetleri alacak hakki veren senetlerden
farkli olarak sahibine mali haklarin yani sira ortaklik hakki da saglamaktadir. Ortaklik
haklari, alacak haklar1 gibi kullanilmakla tiikenmeyip belli donemlerde

tekrarlanmaktadir.

Halka agik sirketlerin ve ihrag edilen paylarin miktarlarinin artmasi ile fiziken
basilan pay senetlerinin kapladiklar1 yer, insan giiciinlin kullaniminin artmasi ve pay
senetlerinin giivenliginin saglanmasi gibi hususlar nedeniyle alternatif ¢6ziim yollar
aranmistir. Oncelikle pay senetlerinin miinferit saklanmasindan toplu saklanmasina, daha

sonra toplu senede ve son olarak kaydi sisteme gegis yapilmustir.

Kaydi sistemde pay senetlerinin fiziken basilmasi terk edilmis olup pay bir
merkezi saklama kurulusu nezdinde bulunan hesaplarda senetlerinin elektronik ortamda
kayitlarda tutulmaktadir. Kaydi paylar bakimindan kiymet hakki kavrami 6n plana

cikmustir.

Caligmamizda agiklanan hususlar 1s181indan anonim sirket paylarini ¢iplak pay,

nama yazili pay senedine baglanmis pay ve hamiline yazili pay senedine baglanmis pay
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olarak ele aldigimizda anonim sirket paylar1 iizerinde rehin hakkinin kurulmasi

bakimindan farkliliklar meydana gelmektedir.

Ciplak paylar iizerinde rehin hakki tesis edilmesi senede baglanmamis alacaklar
tizerinde rehin hakkinin tesis edilmesi niteliginde olup yazili rehin s6zlesmesi ile rehin

hakki kurulmaktadir.

Nama yazili ve hamiline yazili pay senetleri izerinde kurulan rehin hakkinin TMK
anlaminda diger haklar lizerinde rehin olarak degerlendirilmesi gerektigi doktrinde ileri

surilmektedir.

Hamiline yazili pay senetleri lizerinde rehin hakkinin kurulmasi durumunda
teslime bagli tasinir rehnine iliskin hiikiimler uygulama alani bulmaktadir ve senetin
zilyetliginin devredilmesi gerekmektedir. Nama yazili pay senetleri iizerinde rehin
hakkinin kurulmasi amaciyla ise zilyetligin devrinin yaninda rehin amaciyla yazili devir

beyani veya ciro gerekmektedir.

Kaydi paylar bakimindan ise TMK’nin teslime bagl tasinir rehni hiikiimleri
uyarinca sermaye piyasasi araglari iizerinde rehin hakki kurulmasi miimkiindiir. Ancak
TMK hiikiimlerinin sermaye piyasalarinin hizli isleyisine uyum saglayamamasi ve
uluslararas1 diizenlemelere ayak uydurulmasi amaciyla SPK’nin 47 nci maddesi ile
sermaye piyasast araglarinin teminat sozlesmelerine konu edilmesi diizenlenmistir.
Nitekim halka ag¢ik agik anonim sirket paylar1 da sermaye piyasasi araci kapsaminda
bulunmaktadir. Anonim sirket paylarinin bir sézlesme iliskisinde TMK’nin rehin
hiikiimlerinden farkli olarak teminat s6zlesmelerine konu edilmesi miimkiindiir. SPKn
anilan diizenleme ile rehin diizenlemelerinden farkli esaslara yer vermistir. Calismamizda
sermaye piyasasi araclarinin teminat olarak gosterilmesi bakimindan sdzlesmenin

kurulmasina iligkin esaslara deginilmistir.
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OZET

Calismamizin birinci boliimiinde, ¢alismamizin konusunun temelini olusturan

anonim sirket paylar1 anonim sirketteki anlamlar1 ve tiirleri bakimindan incelenmistir.

TTK’nin 329 uncu maddesinde anonim sirket, sermayesi belirli ve paylara
boliinmiis sirket olarak tanimlanmis bulundugundan, pay kavrami, anonim sirketlerde
temel kavramdir. Anonim sirkette pay; esas sermayenin bir pargasi, pay sahipligi mevkii,

ortaklik haklarini iceren belge ve pay senedi olmak tizere dort anlama gelmektedir.

Anonim sirketlerde pay”lar, sirketin kurulusu veya sermaye artirimi ile hamiline
veya nama yazili olarak dogabilir. Her ne kadar doktrinde tartigmali olsa da anonim sirket
paylarinin, pay senedi bastirilmaksizin hamiline yazili veya nama yazili olabilecegi
doktrinde ve Yargitay kararlarinda kabul goérmiistiir. Nitekim pay senedine baglanmamis
hamiline yazili ve nama yazili olarak ¢ikarilan anonim sirket paylar1 ¢iplak pay olarak

ifade edilmektedir. Ciplak paylar, her tiirlii hukuki isleme konu olabilmektedir.

Diger taraftan, anonim sirket paylari hamiline veya nama yazili olarak, TTK
bakimindan kiymetli evrak ve SPKn bakimindan menkul kiymet ve sermaye piyasasi
niteligi haiz pay senetleri ile tasvir edilebilir. Pay senetleri alacak hakk: veren senetlerden
farkli olarak sahibine mali haklarin yani sira ortaklik hakki da saglamaktadir. Ortaklik
haklari, alacak haklar1 gibi kullanilmakla tiikenmeyip belli donemlerde

tekrarlanmaktadir.

Halka agik sirketlerin ve ihra¢ edilen paylarin miktarlarinin artmasi ile fiziken
basilan pay senetlerinin kapladiklar1 yer, insan giicliniin kullaniminin artmasi ve pay
senetlerinin giivenliginin saglanmast gibi hususlar nedeniyle alternatif ¢oziim yollari
aranmustir. Oncelikle pay senetlerinin miinferit saklanmasindan toplu saklanmasina, daha

sonra toplu senede ve son olarak kaydi sisteme gegis yapilmustir.
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Kaydi sistemde pay senetlerinin fiziken basilmasi terk edilmis olup pay bir
merkezi saklama kurulusu nezdinde bulunan hesaplarda senetlerinin elektronik ortamda
kayitlarda tutulmaktadir. Kaydi paylar bakimindan kiymet hakki kavrami 6n plana

cikmustir.

Calismamizin ikinci boliimiinde ise rehin hakki incelenmis olup, rehin hakk1
taginmaz esya, tasinir esya veya hak ve alacak tizerinde tesis edilebilecegi gibi bir anonim

sirket pay1 iizerinde de tesis edilebilmektedir.

Birinci ve ikinci boliimde agiklanan hususlar 1s18inda ti¢iincii béliimde anonim
sirket paylarini ¢iplak pay, nama yazili pay senedine baglanmis pay ve hamiline yazili
pay senedine baglanmis pay olarak ele aldigimizda anonim sirket paylar1 tizerinde rehin

hakkinin kurulmasi bakimindan farkliliklar meydana gelmektedir.

Ciplak paylar iizerinde rehin hakki tesis edilmesi senede baglanmamis alacaklar
tizerinde rehin hakkinin tesis edilmesi niteliginde olup yazili rehin s6zlesmesi ile rehin

hakki kurulmaktadir.

Nama yazili ve hamiline yazili pay senetleri izerinde kurulan rehin hakkinin TMK
anlaminda diger haklar {izerinde rehin olarak degerlendirilmesi gerektigi doktrinde ileri

sturilmektedir.

Hamiline yazili pay senetleri iizerinde rehin hakkinin kurulmasi durumunda
teslime bagli tasinir rehnine iliskin hiikiimler uygulama alani bulmaktadir ve senetin
zilyetliginin devredilmesi gerekmektedir. Nama yazili pay senetleri ilizerinde rehin
hakkinin kurulmasi amaciyla ise zilyetligin devrinin yaninda rehin amaciyla yazili devir

beyani veya ciro gerekmektedir.
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Kaydi paylar bakimindan ise TMK’nin teslime bagli taginir rehni hiikiimleri
uyarinca sermaye piyasasi araglari tizerinde rehin hakki kurulmasi miimkiindiir. Ancak
TMK hiikiimlerinin sermaye piyasalarinin hizli igleyisine uyum saglayamamasi ve
uluslararas1 diizenlemelere ayak uydurulmasi amaciyla SPK’nin 47 nci maddesi ile
sermaye piyasasi araglarinin teminat sozlesmelerine konu edilmesi diizenlenmistir.
Nitekim halka agik acik anonim sirket paylar1 da sermaye piyasasi aract kapsaminda
bulunmaktadir. Anonim sirket paylarinin bir sozlesme iliskisinde TMK’nin rehin
hiikiimlerinden farkli olarak teminat sézlesmelerine konu edilmesi miimkiindiir. SPKn
anilan diizenleme ile rehin diizenlemelerinden farkli esaslara yer vermistir. Calismamizda
sermaye piyasasi araclarinin teminat olarak goOsterilmesi bakimindan sdézlesmenin

kurulmasina iligkin esaslara deginilmistir.
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ABSTRACT

In the first part of the study, the shares of the joint stock companies that form the
basis of the subject of our study are examined in terms of their meaning and types in the
joint stock company. Share in the joint stock company; means a part of the share capital,
the position of the shareholder, the document containing the rights of the partnership and
the share certificate. In joint stock companies, shares may arise in bearer or registered

shares with the establishment of the company or capital increase.

In the second part of our study, the pledge right has been examined and the pledge
right can be established on immovable property, movable property or rights and

receivables as well as on a joint stock company share.

According to the matters explained in the first and second sections, in the third
section, when we consider the shares of the joint stock companies as naked shares, shares
attached to registered shares and shares attached to bearer shares, there are differences in

terms of establishing pledge rights on the shares of joint stock companies.
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