T.C.

NECMETTIN ERBAKAN UNIVERSITESI
SOSYAL BILIMLER ENSTITUSU
OZEL HUKUK ANA BiLiM DALI

OZEL HUKUK BILIM DALI

ANONIM SIRKETLERDE ORTAKLIK PAYININ
HACZEDILMESI VE PARAYA CEVRILMESI

BIiRSEN ULKEN

YUKSEK LiSANS TEZi

DANISMAN:

DR. OGR. UYESIi NURULLAH BAL

KONYA, 2025



T.C.
NECMETTIN ERBAKAN UNIVERSITESI

Sosyal Bilimler Enstitlsi
Bilimsel Etik Sayfasi

Ad1 Soyadi Birsen ULKEN
Numarasi 22813211007
=
£ ] 3
2 [ Ana Bilim / Bilim Dali  [Ozel Hukuk Ana Bilim Dali/ Ozel Hukuk Boliimii
5
Q
Programi Tezli Yuksek Lisans Y
Doktora
[Tezin Ad1

[Anonim Sirketlerde Ortaklik Payinin Haczedilmesi Ve Paraya Cevrilmesi

Bu tezin hazirlanmasinda bilimsel etige ve akademik kurallara 6zenle riayet
edildigini, tez icindeki biitiin bilgilerin etik davranis ve akademik kurallar
cercevesinde elde edilerek sunuldugunu, ayrica tez yazim kurallarina uygun olarak
hazirlanan bu ¢aligmada bagkalarinin eserlerinden yararlanilmasi durumunda bilimsel
kurallara uygun olarak atif yapildigin1 bildiririm.

Birsen ULKEN
KONYA-2025




T.C.
NECMETTIN ERBAKAN UNIVERSITESI
Sosyal Bilimler Enstitlsu

OZET
Ad1 Soyadi Birsen ULKEN
Numarasi 22813211007
E Ozel Hukuk/ Ozel Hukuk
'S | Ana Bilim/ Bilim Dal:
5
Q Tezli Yiksek Lisans X
Programi
Doktora

Tez Danigmani

Dr. Ogr. Uyesi Nurullah BAL

Tezin Adi

Anonim Sirketlerde Ortaklik Payinin Haczedilmesi Ve Paraya Cevrilmesi

Alacaklilar, bor¢lularinin rizasi ile 6demedigi alacaklarina kavusabilmek i¢cin cebri icra yoluna

basvurmaktadir. Bu ¢alisma ile alacaklilarin, anonim sirketlerde ortaklik payi olan bor¢lularina karsi

basvurabilecegi ve alacaklarim tahsil edebilme sekli incelenmistir. Anonim ortaklik payi, hem

malvarh@ hem de sahsa bagh haklar iceren karma nitelikte ortaklik paylaridir. Bu nedenle payin haczi,

sadece alacakli-borclu iliskisini degil, ayn1 zamanda sirketin isleyisini de etkileyen hukuki sonuclar

dogurur. Tezde oncelikle pay kavram ve tiirleri incelenmis, ardindan payin haczi siireci ve bu siirecin

hukuki etkileri anlatilmistir. Son olarak, haczedilen payin paraya cevrilmesi siireci, uygulamada

karsilasilan sorunlar ve ¢oziim onerileriyle birlikte degerlendirilmistir.

ANAHTAR KELIMELER: Anonim Sirket, Haciz, Hisse, icra ve iflas Hukuku



http://www.erbakan.edu.tr/sosyalbilimlerenstitusu

T.C.
NECMETTIN ERBAKAN UNIVERSITESI
Sosyal Bilimler Enstitlsi

ABSTRACT
Name and Surname Birsen ULKEN
Student Number 22813211007
“; ., . Private Law Department / Private Law Department
=
z Master’s Degree| X

Study Programme  [(M.A.)
Doctoral Degree (Ph.D.

Supervisor Dr. Ogr. Uyesi Nurullah BAL

Title of the
Thesis/Dissertation

When debtors fail to fulfill their obligations voluntarily, creditors resort to compulsory
enforcement proceedings to recover their receivables. This study analyzes the legal mechanisms
available to creditors seeking to collect debts from debtors who hold partnership shares in joint
stock companies, as well as the procedural aspects of enforcing such claims. A share in a joint
stock company is a hybrid right that encompasses both proprietary and personal elements.
Therefore, the attachment of such a share not only affects the creditor—debtor relationship but
also has significant legal implications for the company’s internal structure and operations. In this
thesis, the concept and types of shares are first examined, followed by an analysis of the process
and legal consequences of the attachment of shares in joint stock companies. Finally, the
procedures for converting attached shares into cash are evaluated, together with the practical

challenges encountered in implementation and proposed solutions.

KEY WORDS: Incorporated Company, Share, Distrained, Execution and Bankruptcy Law



http://www.erbakan.edu.tr/sosyalbilimlerenstitusu

il

ONSOZ

Bu tezin hazirlanma siirecinde, 6grencisi olma onurunu bir kez daha yasadigim,
yalnizca akademik rehberligiyle degil, ayn1 zamanda anlayisi, sabr1 ve yol gosterici
tavriyla bu zorlu siireci daha anlamli kilan ve hissettirdigi destek ve giivenle de her
zaman yanimda olan kiymetli danismanim Dr. Ogr. Uyesi Nurullah BAL’a en icten
tesekkiirii bor¢ bilir minnetlerimi sunarim. Tez jiirimde yer alan ve hem lisans hem
yiiksek lisans egitimim boyunca degerleri fikirleriyle hukuk nosyonumu olusturmakla
birlikte tez ¢aligmama da biiyiik 6l¢iide katki sunan kiymetli hocam Doc. Dr. Aytekin
CELIK e ve kiymetli hocam Dr. Ogr. Uyesi Mahmut KiZiR *e tesekkiirlerimi sunarim.

Tez yolculugumda ve her seyden 6nce hayat yolculugumda destegini higbir
zaman esirgemeyen ve bana yol arkadashg yapan sevgili annem Sibel ULKEN’e

sonsuz tesekkiirlerimi ve sevgimi sunarim.

Birsen ULKEN

Konya/2025



v

ICINDEKILER
OZET ...ttt i
ABSTRACT ... e i
ONSOZ ..ottt ettt i1
KISALTMALAR ....oiiiiiii viil
GIRIS 1ot 1
BIRINCI BOLUM .....cooiiiiiiiiiiinsisiiseeesie st 5
GENEL OLARAK ANONIM SIRKETLER .......ccccooommiinimirinieienniesinsieninees 5
I.  Anonim Sirketlerin Hukuki Niteligi ........ccccoeiviiiiiiiiiiiiieec 5
A.  Anonim Sirket Kavrami ..........ccccccoiiiiiiiiiiiiiec e 7
B.  Anonim Sirketlerde Ortaklik Stfatt ........cccoooovviiiiiiiiiiiiiii, 11
II.  Anonim Sirketlerde Ortaklik Payr Kavrami ve Tirleri.................... 13
A.  Ortaklik Pay1r Kavrami........ccccoviiiiiiiiiiiicc e 13
B.  Ortaklik Pay1 TUrleri.......cccoovviiiiniiiiiiciie 19
L. Pay TUITETT.c.eeeeieecec e 19
a. Sermayenin Tiirline Gore Pay TUrleri........ccccocovvviieniiicinn 19
b. Oy Hakkina Gore Pay TUIleri ........cccovvvviiiiiiiiiiiiiccccce, 20
c. Paym ltibari Ya Da Primli Olmasina Gére Pay Tiirleri ............... 21
d. Imtiyazli Pay-Adi Pay ..........cccccovrireriiireiieiiceeeeesese e, 22
e. Bedelli-Bedelsiz Pay.........c.cccooiiiiiiiice 23
2. Pay Senedi TUIIETT.....cccovviiiiiiecee e 23
a. Nama Yazili Pay Senetleri ........ccoovviiiiiiiiiiicicc 23

b. Bagli Nama Yazili Pay Senetleri .........cccoovvviviiiiiiiiiiiicin, 24



c. Hamiline Yazili Pay Senetleri..........cccoovvviiiiiiieniniiniciiceen, 25

d. C1plak Pay ....ccvoiiiiiieec 25

€. IIMERADET ..o 27

3. Ortaklik Pay Devri ve Devre iliskin Sinirlamalar ..........cccccvvevevneeee. 28
a. Pay Tiirlerine Gore Devir Usulleri.......ccccoovvvriiniiiiiiciicciee, 28

b. Nama Yazili Paylarda Devre Iliskin Sinirlamalar ........................ 30

c. Halka A¢ik Anonim Sirketlerde Pay Devri .......ccccoevveiviiincnnnne 33

d. Pay Devrinin Iptali ve UyusmazliKlar..............cccoerirerrriirerrirerenne, 35
IKINCI BOLUM ....ccoootiiiiiiiiissiesisie s 36
ORTAKLIK PAYI HACZI KAVRAMI ....c.oooveiieiiiireeieeiese s 36
I.  Genel Olarak Haciz Kavrami.........cccocoeiiiiiiiiiiieiicceceee e 36
II.  Haczin Kapsami ve TUTIETT ...cccovivviiiiiiiiiee i 39
A. Haczin KapSami........coocuiiiiiiiiiiiiieecseesie e 39
B. HaCIZ TUTIETT c.vveiiiiieciiie e 40

1. Tasinir Mallarda Haciz .......c.cccocveiiiiiiiie e 40

2. Tasinmaz Mallarda HacCizZ..........cccccoeveiiiiiiiie e 42

3. Ugiincii Kisiler Nezdindeki HaCiZ........ccceueueueveveueeerererceeeeeeeeenns 44

4. Ozel Malvarhig Haklarinm Haczi........c.cccooeeuevernieicecreesiceeeinans 46

III.  Anonim Sirketlerde Ortaklik pay1 Tiiriine Gére Haciz Usulleri ...... 47
A.  Ciplak Paymn Haczi........ccooviiiiiiiiiiiici 47
B.  Nama Yazili Pay Senetlerinin Haczi..........c.cccooveniiiiiciiiicin, 49
C.  Hamiline Yazili Pay Senetlerinin Haczi ..........cccocovviiiiiiicnnnnn 52
D.  Kaydi Paylarin Haczi........ccccoooiiiiiii e 55
IV.  Haczin Hukuki Sonuglart ..........cccceevviiiiiiiiiies i 56

A.  Pay Uzerinde Tasarruf Yetkisinin Sinirlandirilmast ..................... 56



Vi

B. Oy Hakki ve Diger Yonetim Haklarima Etkisi..........c.cccoovviinnennn. 58

C.  Kar Pay1 ve Riichan Hakkina EtKisi .........c.ccoovviiiiiiiiiiiicics 60

1. Kar Pay1 ve Temettii Alacaklarinin Durumu ..........ccccocveiiveennnen. 60

2. Alacaklinin Riichan HakK1 .........cccccooiviiiiinii e, 63

D.  Tali Hak ve Yiikiimliiliiklere Etkisi.........cccoooeniiiiiiiiiiiiienienienns 64

E. Sirketin Tiizel Kisiligi Uzerindeki BtKisi.........cocecvvverreeirireceerennns 67
101010 (G105 216 ) 510, (S 68
HACZEDILEN PAYIN PARAYA CEVRILMESI......cccoovoviviieiirirerinercnenennns 68
I.  Genel Olarak Paraya Cevrilme Kavrami .........cc.cccoovvviniiniieninicnee, 68
A.  Paraya Cevirmenin Hukuki Niteligi.........ccocoriininiiiiiiiiiiien, 69

B.  Paraya Cevirmenin TUTIIer .........ccccovriiiiiiiiiiies e 72

1. Tasinir Mallarin Paraya Cevrilmesi.........ccocoeviieiiiiiienieniicinee 72

2. Tasinmaz Mallarin Paraya Cevrilmesi .......cccoceevveiiienieciiiennnnn 76

3. Alacak ve Haklarin Paraya Cevrilmesi ..........ccccoovvveiiiiincnnnnn 79

II.  Haczedilen Anonim Sirket Paylarinin Paraya Cevrilmesi Bakimindan

Paraya Cevrilme TUIleIT.......ccoooviiiiiiiiiii 80
A.  Paraya Cevirme TUIlerT ......coovviiiiiiiiie e 80

1. Ciplak Payin Paraya Cevrilmesi........ccccoeviviiiiiiiiiiieneniec e 80

1.1. Acik Artirma Yoluyla Paraya Cevirme...........cccocvvvveiincninnennnn. 80

1.2. Pazarlik Yoluyla Paraya Cevirme...........cccooeviiiiiiiniiiiiiiiennns 86

1.3. Borgluya Satis Yetkisi Verilmesi........ccocccevviriieiiiiiienieiiie e 88

2. Nama Yazili Pay Senetlerinin Paraya Cevrilmesi .........c.ccocuveenee. 90

2.1. Pazarlik Yoluyla Paraya Cevirme...........cccocovervviieeniniiecnnenn 90

2.2. Acik Artirma ile Paraya Cevirme ..........ccccoeeeiieiieenieinieennenn 92

2.3. Borgluya Satis Yetkisi Verilmesi........ccccevoeeiieiiiiieeniceiee s 93



vii

2.4. Nama Yazili Pay Senetlerinin Ciro Edilmesi Sorunu............... 93

3. Hamiline Yazili Pay Senetlerinin Paylarin Paraya Cevrilmesi..... 94

4. Kaydi Paylarin Paraya Cevrilmesi (MKK Siireci)..........cccovvvvennnen. 96
SONUC ..ttt bbbttt ne e nes 100



a.g.e.

BanK

bkz.

dp.

E.T.
GK
HD.
HGK
HMK.
HYPS

IiK

kis.

MKK

NYPS

SBE
SGK

Serp K.

KISALTMALAR

: ad1 gegen eser

: bent

: Bankacilik Kanunu.

: Bakiniz.

: Cilt.

: dipnot.

: Esas.

: Erisim Tarihi

: Genel Kurul

: Hukuk Dairesi.

: Yargitay Hukuk Genel Kurulu.
: Hukuk Muhakemeleri Kanunu.
: Hamiline Yazili1 Pay Senedi
: Icra Iflas Kanunu

: Karar.

: kisaca.

: madde

: Merkezi Kayit Kurulusu.

: Nama Yazili Pay Senedi

: sayfa.

: Sayl.

: Sosyal Bilimler Enstitiisii

: Sosyal Giivenlik Kurumu

: Sermaye Piyasas1 Kanunu

viii



SPK

TBK
TTK
TSPAKB
Vb

vd

Vs.

Yarg.
YK

yuk.

: Sermaye Piyasas1 Kurulu

: Tarih.

: Tiirk Borglar Kanunu

: Tiirk Ticaret Kanunu.

: Tiirkiye Sermaye Piyasasi Aract Kuruluslari Birligi.
: ve benzeri

: ve devamu.

: ve sair

: Yargitay

: Yonetim Kurulu

: Yukarida.

X



GIRIS

Ekonomik iligkiler giderek daha karmasik bir hal almakta, beraberinde ise
ticari hayatin 6nemli aktorleri arasinda yer alan sirketlere dair hukuki diizenlemeler de
daha ayrintili bir sekil almaktadir. Anonim sirketler, ulusal ya da uluslararasi ticaret
bakimindan yaygmn kullanilan kurumsal yapilanmalart dolayisiyla 6n plana
cikmaktadir. Anonim sirketlerin iktisadi sistem biinyesinde isgal ettigi bu merkezi
konum, onlarin ortaklarmin hak ve yiikiimliiliikklerine ek olarak, tigiincii kisilerin
(alacaklilarin) korunmasi gereksinimini de beraberinde getirmektedir. Bilhassa
bor¢lunun malvarlig: i¢inde 6nemli bir noktayi teskil eden anonim sirket paylarinin
haczi ve paraya g¢evrilmesi, alacaklilarin alacaklarini tahsil edebilmesi noktasinda ve

sirketin faaliyetlerinin aksamamasi bakimindan 6nem arz etmektedir.

Anonim sirketlerde ortaklik payi, geleneksel olarak bir malvarligidir fakat
bununla smirli degildir. Ek olarak, ortaklik iliskisi ve sirket yonetimine katilim gibi
paya bagli unsurlar1 da icermektedir. Dolayisiyla karma niteliktedir. Bu 6zelligi
nedeniyle de ortaklik paymin cebri icraya konu edilmesi, yalnizca bir malvarlig
hakkinin haczinden farkli olarak, sirket yonetimini de etkilemektedir. Bor¢lunun sirket
paylarinin haczi ile sadece bor¢lu ve alacakli arasinda degil, sirket ve alacakli arasinda
da bir iliski kurulmaktadir. Boylece bu alanda yapilacak hukuki degerlendirmeler ¢ok
boyutlu bir bakis agisin1 gerektirmektedir.

Calismanin temel konusu, anonim sirketlerde ortaklik payinin haczedilmesi ve
paraya cevrilmesi siirecinin Tiirk Ticaret Kanunu (TTK), Icra ve Iflas Kanunu (1K),
gibi temel mevzuat ile Sermaye Piyasasi Kanunu (Serp. Kanunu) gibi yardimeci
mevzuat baglaminda ele alinmasidir. Bilhassa alacaklilarin borglularina ait sirket
paylarin1 haczetmeleri ve bu paylar1 paraya ¢evirmeleri siirecinde karsilagilan hukuki
ve uygulamaya dair sorunlar ¢alismanin odak noktasidir. Bu sorunlarin ¢dziimlenmesi,
bir yandan alacaklilarin hak arama 6zgiirliigiinii temin edecektir. Diger yandan ise

sirketin siirekliligini ve diger ortaklarin menfaatlerini korumay1 saglayacaktir.

Calismanin amaci, anonim sirketlerde ortaklik paymin haczi ve paraya

cevrilmesi slirecinin mevcut hukuki diizenlemeler 1s18inda sistematik bi¢imde ortaya



konulmasi, bu silirecin uygulamada yol agtig1 giigliikklerin tespit edilmesi ve bu
giicliiklerin giderilmesine yonelik ¢6ziim Onerilerinin gelistirilmesidir. Nitekim
anonim sirket paylari, bor¢lunun malvarlig1 unsurlar1 arasinda énemli bir ekonomik
deger tagimaktadir. Bu degerin cebri icra yoluyla alacakliya yoneltilmesi, alacaklarin
tahsili acisindan vazgecilmezdir. Ancak paylarin karma yapist ve sirketin tiizel
kisiligiyle sik1 baglantis1 nedeniyle bu siire¢ her zaman kolay islememekte, 6zellikle
paylarin paraya cevrilmesinde ¢esitli hukuki belirsizlikler ve uygulama aksakliklar

ortaya ¢cikmaktadir.

Anonim sirketlerde ortaklik paymin haczi ve paraya ¢evrilmesi hem ticaret
hukuku hem de icra-iflas hukuku agisindan 6zel hiikiimler icermektedir. Ancak bu
hiikiimlerin birbirleriyle nasil uyumlandirilacagi, uygulamada hangi usullerin
isletilecegi ve ortaya cikabilecek ¢atismalarin nasil ¢éziimlenecegi noktasinda ciddi
tartismalar mevcuttur. Ornegin, nama yazili paylarin devri sirasinda sirketin onayia
baglilik ilkesi ile cebri icra siirecinde alacaklinin hakkini tahsil etme amac1 arasindaki
denge nasil kurulacaktir? Hamiline yazili paylarin kaydilestirilmesi sonrasinda ortaya
cikan yeni diizenlemeler, alacaklilarin haklarin1 kullanabilmesi bakimindan hangi
sonuglart dogurmaktadir? Paylarin agik artirma veya pazarlik yoluyla paraya
cevrilmesinde hangi yontemler daha etkin ve glivenli sonuglar saglamaktadir? Bu ve

benzeri sorular, ¢alismanin ¢6ziim aradig1 temel problemler arasinda yer almaktadir.

Calismanin 6nemi, sadece bireysel bir borg iligkisinden dogan uyusmazliklarin
¢oziimiiyle sinirlt degildir. Zira anonim sirket paylarinin haczi ve paraya ¢evrilmesi,
ayni zamanda ticari hayatin siirekliligini, sirketlerin ekonomik diizen ig¢indeki
istikrarin1 ve tiglincii kigilerin giivenini de dogrudan ilgilendirmektedir. Bir taraftan
alacaklilarin, hukuk devleti ilkesinin dogal bir geregi olarak, alacaklarini etkili
bicimde tahsil etme haklarinin korunmasi; diger taraftan sirketin isleyisinin ve diger
ortaklarin haklarinin zedelenmemesi gerekir. Bu nedenle, bu ¢alismada ele alinan konu,
yalnizca teorik bir tartisma degil, ayn1 zamanda ticaret ve icra-iflas hukukunun

uygulamada en ¢ok karsilasilan meselelerinden birini olusturmaktadir.

Calisma iic bolimden olusmaktadir. ilk bdliim, anonim sirketlerin hukuki

niteligi, pay kavrami ve pay tiirleri gibi hususlar incelenecektir. Bu bdliimde bilhassa



ciplak pay, senede baglanmis paylar, nama yazili pay senetleri, hamiline yazili pay
senetleri ve kaydi paylar ele alinmistir. Bu nedenle boliimde bilhassa pay kavraminin
hukuki mahiyeti, pay ve pay senedi arasindaki farklar, pay tiirleri ve bunlarin devrine

iliskin sinirlamalar tizerinde durulmustur.

Calismanin ikinci boliimii, anonim sirket paylarina yonelik uygulanacak haczin
kapsami ¢izilmistir. Bu noktada haczin kapsamu, tiirleri ve bilhassa birinci béliimde ele
alinan pay tiirleri bakimindan haczin ne sekilde tatbik edilebilecegi, bu haczin ortagin
pay ile temin ettigi malvarligi ve yOnetimsel haklarina ne gibi etkileri oldugu

incelenecektir.

Calismanin t¢iincii bolimi, haczedilen payin ne sekilde paraya ¢evrilecegi
hususuna odaklanmaktadir. Bu boliimde, tasinir mallarin paraya cevrilmesine iliskin
genel ilkelerden hareketle anonim sirket paylarinin paraya gevrilmesi siirecleri
aciklanacak; agik artirma ve pazarlik usulii gibi yontemler, bor¢luya satig yetkisi
verilmesi ve kaydi paylarin Merkezi Kayit Kurulusu nezdindeki islemleri gibi hususlar
analiz edilecektir. Ayrica rehinli paylarin paraya ¢evrilmesi ve bu siirecteki oncelik
siras1 da degerlendirmeye tabi tutulacaktir. Nihayetinde, uygulamada karsilagilan

sorunlar tespit edilecek ve bu sorunlara iliskin ¢6ziim Onerileri gelistirilecektir.

Calismanin temel hedefi, anonim sirketlerde ortaklik paymin haczi ve
haczedilen paylarin paraya c¢evrilmesi hususunda 6greti ve pratik baglaminda bir
inceleme ortaya koymaktir. Uygulamacilara yol gosterecek bir rehberin hazirlanmasi,
ogretide mevcut ¢alismalara katki saglanmasi ve sonug olarak da hukuk sistemimize
alacakli-bor¢lu-anonim sirket arasindaki sorunlara yonelik dengeli bir ¢oziim

gelistirilmesi amaglanmistir.

Calismada ele alinan konu, sadece bor¢ iliskilerinin ¢6ziimiine etki
etmemektedir. Ayn1 zamanda ticari hayatin isleyisi ve iktisadi diizenin giivenligi s6z
konusu oldugunda da konunun 6nemi ortaya ¢ikmaktadir. Anonim sirketlerde ortaklik
paymin haczi ve paraya cevrilmesi alacaklilarin haklarini koruyan ve hukuki
giivenligini saglayan bir mekanizma olarak islev gérmektedir. Sirketin siirekliligi ve

diger pay sahiplerinin haklar1 da gozetilmelidir. Bu nedenle ¢ok boyutlu bir yapiy



haizdir. Dolayisiyla konunun derinlemesine incelenmesi ve farkli hukuk dallar ile
birlikte degerlendirilmesi elzemdir. Tez boyunca yapilacak degerlendirmelerde, bu
zorunlulugun bilinciyle hareket edilmis, normatif diizenlemeler ve uygulamadaki

yansimalar biitlinciil olarak ele alinmistir.



BIiRINCi BOLUM

GENEL OLARAK ANONIM SIiRKETLER

I.  Anonim Sirketlerin Hukuki Niteligi

“Anonim” s6zciigiiniin so6zliikk anlami, “ad1 san1 bilinmeyen”, “kamuya mal olmus”
olarak ifade edilebilir. 6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu (TTK)?! tarafindan anonim
sirket “sermayesi belirli ve paylara boliinmiis olan, bor¢larindan dolayr yalniz
malvarligiyla sorumlu bulunan sirket” (TTK m. 329/1) olarak tanimlanmistir. Anonim

sirketin bu sekilde tanimlanmasi, evrensel pratige de uygundur?.

Anonim sirketlerde pay sahiplerinin sorumlulugunu diizenleyen TTK nin 329/2
hiikmiine gére “pay sahipleri sadece taahhiit etmis olduklar: sermaye paylart ile ve
sirkete karsi sorumludur”’ denilmektedir. Buradan hareketle, anonim sirketin 6ne ¢ikan
temel 6zelligi, esas sermayenin belirli olmasi ve paylara boliinmesidir. Anonim sirkete
nakit, hak, aym ya da diger ayni varliklarin nakdi degeri sermaye olarak
gosterilmektedir®. Pulasl’ya* gére anonim sirket, “bir veya daha ¢ok kisinin iktisadi
amag icin belirli bir veya birden fazla konuda faaliyette bulunmak iizere yazili
sozlesme ile kurduklari, esas sermayesi belirli ve paylara boliinmiis, bor¢larindan
dolayi sadece malvarligi ile sorumlu tiizel kisiligi haiz bir gsirket” olarak

tanimlanmaktadir.

Anonim sirketlerde pay kavrami 6nemlidir ve paya sahip olan kisi esas itibariyla

“pay sahibi” sifatin1 kazanmaktadir. Bu pay devredildiginde ortaklik payr da

114.2.2011 tarih ve 27846 sayili Resmi Gazete.

2 Mevci Ergiin, Anonim Sirket Hukuku, Yetkin Yaymnevi, Ankara, 2021, s. 1; Ismail Kirca, Feyzan
Hayal Sehirali CelikCaglar Manavgat, Anonim Sirketler Hukuku Cilt 2/1 Genel Kurul, Banka ve
Ticaret Hukuku Arastirma Enstitiisii, Istanbul, 2024, s. 1-6; Tamer Bozkurt, Sirketler Hukuku, Yetkin
Yayinlar1, Ankara, 2025, s. 199; Hasan Pulasl, Sirketler Hukuku Genel Esaslar, Adalet Yaymevi,
Ankara, 2025, s. 262 vd.

3 Ergiin, s. 1; Kirca, Sehirali Celik, Manavgat, s. 1-6; Bozkurt, s. 199; Hasan Pulasli, 2025, s. 262

4 Pulasls, 2025, s. 262.



devredilmektedir. Paylarin kime ait oldugunun bir 6nemi yoktur. Bu nedenle de

“anonim” niteliktedir®.

Anonim sirket bir tiizel kisiliktir. Tiizel kisi, hak ya da borglara sahip olabilen
varliklardir®. Tiizel kisilik, ticaret siciline tescil ile kazanilmakta, terkin ile de sona
ermektedir. Tiizel kisi olarak anonim sirketler, unvanlar1 altinda ve temsilcileri
vasitastyla haklardan yararlanir. Baska bir ifadeyle, islem ehliyetine sahiptir. Fiil
ehliyeti kapsamina giren, hukuki islem ehliyeti, husumet ehliyeti ve haksiz fiil

ehliyetine sahip olmak, anonim ortakligin tiizel kisiliginin bir sonucudur’.

Anonim ortaklik yapisinin temelinde, pay sahiplerinin sahislarindan ziyade sirkete
taahhiit ettikleri sermaye on plandadir. Ortaklarin borglularina karsi sorumlulugu,
sirkete taahhit ettikleri sermaye miktari ile sinirhidir ve sirketin bor¢larindan sahsen
sorumlu tutulamazlar®. Bu 6zellik, anonim sirketlerin ti¢iincii kisiler nezdinde itibarini

giiclendirirken, alacaklilarin alacaklarini tahsil edebilmek icin sirkete veya ortaklik

paylaria yonelmelerini de zorunlu kilmaktadir.

Bor¢lunun anonim sirketteki ortaklik payr hem malvarligir hakki hem de paydan
dogan haklarin unsurlarini igermesi nedeniyle karma nitelikli bir haktir®. Bu niteligi
sebebiyle ortaklik paymin haczi, sadece alacakli-borglu iligkisini degil, sirketin pay
sahipligi dengesini ve isleyisini de dogrudan etkilemektedir. Ozellikle alacaklilarmn
bor¢lularina ait ortaklik paylarini haczetmesi ve paraya ¢evirmesi siirecinde hem Tiirk

Ticaret Kanunu hem de Icra ve iflas Kanunu hiikiimleri birlikte degerlendirilmektedir.

5 Bozkurt, s. 199;Reha Poroy, Unal Tekinalp ve Ersin Camoglu, Ortakhklar Hukuku II, Vedat
Kitapgilik, Istanbul, 2023, 5.50.

6 Mehmet Yiice, Anonim ve Limited Sirketlerde, Yonetim Kurulu Uyeleri Kanuni Temsilciler
Miidiirler ve Ortaklarin Hak ve Sorumluluklari, Ekin Yaymnevi, Istanbul, 2014, s.3; Ahmet Kiligoglu,
Medeni Hukuk: Temel Kavramlar, Baslangi¢c Hiikiimleri, Kisiler Hukuku, Turhan Kitabevi,
Ankara, 2016, s. 200, 479; Jale Akipek, Turgut Akintiirk, Derya Ates, Tiirk Medeni Hukuku I:
Baslangi¢ Hiikiimleri, Kisiler Hukuku, Beta Yayinlari, Ankara, 1998, s. 229- 499.

" Pulasli, 2025, s. 269.

8 Yasar Karayalgin, “Anonim Sirketlerde Ciplak Payin Haczedilmesi ve Paraya Cevrilmesi”,
Ankara: Ticaret Hukuku ve Yargitay Kararlart Sempozyumu, 1999, s. 14.

9 Abuzer Kendigelen, “Anonim Sirketlerde Ciplak Paymn Haczi — iiK 94 Hiikmiinde Yapilan
Degisiklige iliskin Hukuki Degerlendirme”, IUHFM, Cilt 62, Say1 1-2, 2004, s. 382.



A. Anonim Sirket Kavramm

Tiirk Ticaret Kanunu m. 331 hiikmiine gore, anonim sirket, kanuni olarak
yasaklanmamis her tiirlii konu ve amag i¢in kurulabilir. Sirket sermayesi asgari
250.000 TL sermaye ile kurulabilir (2025 yil1 i¢in). Anonim sirket en az bir kisi ile
kurulabilmektedir (TTK m. 338). Sirketin kurulus usuli TTK m. 335 ile
diizenlenmektedir. Buna gore, sirket kurucular tarafindan kanuna uygun olarak
diizenlenmis bir esas s6zlesme hazirlanir. Bu esas s6zlesme noter tarafindan onaylanir
veya ticaret sicil miidiirii ya da onun yardimcist huzurunda imzalanir. Bu esas
sozlesmede sirket kuruculari sermayenin tamamini sartsiz bir sekilde 6demeyi taahhiit
ederler ve anonim sirket kurma iradelerini agiklarlar!®. TTK, anonim sirketlerin
kurulusu asamasinda, “6n anonim sirket” ad1 verilen gecici bir yapiy1 da dahil etmistir.
On anonim sirket, anonim sirketin tiizel kisilik kazanma yolundaki ilk resmi adimudur.
Kurulus siireci, sirketin kurucularinin TTK’nin aradigr sekil ve igerik kosullarina
uygun sekilde hazirladiklar esas sézlesmeyi imzalamast ile baslar. Imzalarin noter ya
da Ticaret Sicil Miidiirliigii tarafindan onaylanmasindan itibaren “6nanonim sirket
sozlesmesi” gecerlilik kazanir'!. TTK m. 335 hiikmiiniin gerekgesine gére én-anonim
sirket bir adi sirket ve dernek olmayip; bir elbirligi miilkiyeti (sirketi) olusturur!2. On
sirketin ortaklar1 (kurucular) tacir sifatin1 tasimazlar. Sirketin tescili ile On sirket
tasfiyesiz sona erer. Tek kisi anonim sirketinde ise On-sirket tek kurucunun o6zel
malvarlig1 niteligini tagir. Tirk hukukunda 6n-anonim sirketin niteligi ile hukuki

durumu 6gretide ve mahkeme kararlarinda agikliga kavusacaktir®,

Yukarida yapilan tanimdan hareketle, anonim sirketin iki temel 6zelligi oldugu
goriilmektedir. Bunlar sirketin belirli (muayyen) sermayesinin olmasi ve sermayenin

paylara béliinmesi olarak ifade edilebilir.

10 Arslan, s. 64.

11 Omer Adil Atasoy ve Berkay Ergiin, “Tiirk Hukukunda Onanonim Sirket”, istanbul Aydin
Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, Cilt 3, Say12, 2017, ss. 1-16,s. 1,2, 6, 7.

12 Atasoy ve Ergiin, s. 8, 11.

13 TTK m. 335 gerekgesi.



Tiirk Ticaret Kanunu m. 329’a gdre anonim sirketlerin paylart belirlidir ve
paylara boliinmiistiir. Belirlilikten kastedilen esas veya kayitli sermaye sistemini de
igeren sermayenin baslangigta belli ve ticaret siciline tescil edilmis olmasidir. Bir
sirketin paylarinin 6nceden belirlenmis olmasi, onun sirket esas sdzlesmesinde ve
ticaret sicilinde gdsterilen sermayenin hukuksal olarak belirli bir “sayida” olmasidir'.
Bu paylarin tamami nakit olmak zorunda degildir. Ayni sermaye de konulabilir fakat
bunlarin degeri mahkeme tarafindan gorevlendirilecek bilirkisi tarafindan tespit edilir

ve bu degerler esas sozlesmeye kaydedilir'®.

Anonim sirketlerin bir diger 6zelligi, sermayenin paylara boliinmiis olmasidir.
Bunun anlami, sermayenin belli miktarda birim degerlere boliinmesidir'®. TTK m. 476
hiikmiine gdre payin nominal degeri 1 kurustan asag1 olamaz. Nominal degerden asagi
olarak pay veya pay senedi ¢ikarmak miimkiin degildir fakat iizerinde pay veya pay
senedi ¢ikarmak miimkiindiir. Paylar kurulus asamasinda ya da sermaye
artirrmi/azalimi sirasinda olugmaktadir. Kurulusta belirlenen payin nominal degeri

ayn1 kalmak zorunda degildir. Sermaye arttirilabilir ya da azaltilabilirt’.

Anonim ortakliklarin farkli 8lgiitlere gore simiflandirilmasi miimkiindiir. Ilk
ayrim, ortak sayisina gore yapilmakta ve anonim ortakliklarin tek ortakli veya c¢ok
ortakli olabilecegi ifade edilmektedir. Tek ortakli anonim ortakliklar, ya kurucu kisinin
kendi basma sirket kurmasiyla ya da mevcut paylarin tek kisiye ge¢mesiyle
olusabilmektedir'®. Cok ortakli anonim ortakliklar ise en az iki kisiyle kurulmakta ve
sermayenin paylara boliinmesi esasina dayanmaktadir. Bu yapida kisisel unsurlarin 6n

planda olmadig1, daha ¢ok sermaye esasli bir diizenin gegerli oldugu belirtilmektedir®.

Bir diger siniflandirma halka agiklik durumuna goére yapilmaktadir. Kapali tip

anonim ortakliklar, genellikle aile veya dar bir ¢evreye aittir. Bu ortakliklarda

14 Turhan, s. 200.

15 Hasan Pulasli, Yeni Sirketler Hukuku Genel Esaslar, Ankara, Adalet Yayinevi, s. 534.

18 Bu deger paym nominal (itibari/saymaca) degeridir. Bkz. Fahiman Tekin, Anonim Sirket Hukuku,
Istanbul, 1998, s. 102.

17 Turhan, s. 204-205.

18 Pulasls, 2025, s. 255.

19 Pulasls, 2025, s. 256.



yoneticilik ve pay sahipligi cogu zaman ayni kisilerde toplanmakta, hatta tiim ortaklar
yonetimde yer alabilmektedir. Kapali tip ortakliklarin 6nemli bir kismi aile tipi anonim
ortaklik niteligindedir. Diinya genelinde ve Tirkiye’de aile tipi ortakliklarin ekonomik
acidan onemli bir rol oynadigi, Tiirkiye’deki orneklerin ¢ogunlukla biiyiik olgekli
oldugu vurgulanmaktadir®.

Halka acik anonim ortakliklar ise sermaye piyasasi mevzuati kapsaminda
diizenlenmekte, paylarinin borsada islem gormesi amaglanmaktadir. Bu ortakliklar
genis ortaklik tabanina sahiptir ve paylarin el degistirmesi daha kolaydir. Ancak ortak
sayisinin fazlaligi, menfaat dengelerinin kurulmasinda giicliik yaratabilmektedir. Bu
nedenle halka agik ortakliklarda, 6rnegin paylarini satamayan ortaklara ayrilma hakki

gibi 6zel koruma mekanizmalar1 getirilmistir®.

Anonim sirket farkli organlardan olugmaktadir. Bu organlar genel kurul (GK)
ve yonetim kurulu’dur (YK). Anonim sirketin organlarindan biri genel kurul (GK)
olarak dikkat ¢ceker. Bu kurul pay sahiplerinin veya temsilcilerinin usuliine uygun cagri
tizerine belirli bir giinde goriisiip karara bagladigi, bilgi aldig1 ve ortaklik islerine dair
bazi haklarin kullanildig: bir kuruldur. GK, sirketin hakim organidir. Dogrudan veya
dolayli olarak sirketin faaliyetlerinde hakimdir. Anzidir, devamli ¢alismaz??. GK,
yetkilerinin bir kismin1 YK’ye devredebilir. Buna karsin kanunda acgik¢a zikredilen
bazi yetkileri vardir ki bunlar1 YK’ye devredemez, bu yetkileri kullanmaktan feragat

edemez?®,

20 Pulasls, 2025, s. 257; Betiil Kondu Kaya, Anonim Sirket Tiirii Aile Sirketlerinde Esas Sozlesme
ve Aile Anayasasi, Istanbul, 2020, s. 5; Ali Murat Sevi, Anonim Ortakhikta Paymn Devri, Ankara,
2018, s. 273, 349.

2L pylagh, 2025, s. 257-259; Giilgin Cam, Halka Acik Anonim Ortakliklarda Onemli Nitelikli
Islemler, Seckin Yayincilik, Ankara, 2019, s. 15.

22 Bozkurt, s. 342; Pulasli, 2025, s. 211-212; Ergiin, s. 515-516.

2 Bu yetkiler ise esas sozlesmenin degistirilmesi (TTK m. 421), YK secimi, gorev siirelerinin ve
iicretlerinin belirlenmesi, ibra hakkinda karar verilmesi ve gorevden alinmalari (TTK m. 402/2b),
kanunda 6ngoriilenler disinda denetgilerin se¢imi ve goérevden alinmalari (TTK m. 408/2c), finansal
tablolara YK nin y1llik raporuna, yillik kér tizerinden tasarrufa, kar ile kazang paylarinin tespitine, yedek
akcenin sermayeye veya kara katilmas1 dahil, kullanilmasina dair kararlarin alinmasi (TTK m. 408/2d)
gibi yetkilerdir. Bunlara ek olarak, TTK’nin farkli maddelerinde de bu yetkiler sayilir. Ornegin, Snemli
miktarda sirket varliginin toptan satis1 (TTK m. 408/2f), birlesme (TTK m. 151/1a), bélinme (TTK m.
173), tiir degistirme TTK m. 189) konusunda karar verme, sirketin kendi paylarini iktisap edebilmesi
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Anonim sirketlerdeki organlardan bir digeri yonetim kuruludur. TTK m. 365
uyarinca sirketin yonetimi ve temsili bu organ aracilifiyla yiiriitiiliir. Genel kurulun
gecici niteligi, ortaklarin bilgi eksiklikleri ve hizli karar alma ihtiyaci, yonetim
kurulunu daimi ve yetkili bir organ haline getirmistir. Sirketin kurulusundan sona
ermesine kadar varligini siirdiiren yonetim kurulu, yalnizca temsil goreviyle degil;
iiretim, finansman, muhasebe, personel yonetimi ve Ar-Ge gibi faaliyetlerle de
sorumludur?®. Yonetim kurulunun hukuki niteligi ii¢ farkli sekilde agiklanir: “Maddi
organ”, yetki devriyle fiilen yonetim islevini iistlenen murahhas miidiirleri; “sekli
organ”, kanun, s6zlesme veya mahkeme karariyla atanmis kurul iiyelerini; “fiili organ”
ise resmi sifat1 olmaksizin sirket yonetiminde etkili olan kisileri ifade eder?®. Anonim
sirketin iki ana organi olan genel kurul ve yonetim kurulu arasindaki iliskinin nasil
olmasi gerektigi tartismalidir. Hakimiyet teorisi genel kurulu, liderlik teorisi yonetim
kurulunu istiin goriirken esitlik teorisi bagimsizliklarini savunur. Ancak uygulamada
genel kurulun yilda bir toplanmasi ve sirket islerine hakim olamamasi nedeniyle
yonetim kurulu daha etkin konumdadir. Temsil yetkisi de yalnizca bu organa

tamnmlstlrzs.

veya rehin olarak kabul edilebilmesi i¢in YK’ya yetki verme (TTK m. 379/2), skanunda ve esas
sozlesmede sakli tutulan konular hakkinda karar vermek (bunlar arasinda sermaye azaltilmasi, paylarin
boliinmesi ve birlestirilmesi, esas sermaye sisteminde sermayenin artirtlmasi, rii.han haklarmin
kaldirilmasi, hazirlik devresi faizi verilmesi, yedek akce olusturulmasi yer alir. Ayrica Anonim
Sirketlerin Genel Kurul Toplantilarinin Usul ve Esaslari ile Bu Toplantilarda Bulunacak Bakanlik
Temsilcileri Hakkinda Yonetmelik m. 31/1 ile de devredilemez, feragat edilemez yetkiler sayilmistir.
Bkz. Pulasli, 2025, s. 213-214; Bozkurt, s. 342-343; Kirca, Sehirali Celik, Manavgat, 91-128; Ergiin, s.
518519; Esra Hamamcioglu ve Levent Biger, “Anonim Ortakliklarda Genel Kurulun Devredilemez
Yetkileri Kapsaminda Onemli Miktarda Sirket Malvarhgimin Toptan Satisi ve Uygulama Alam
(TTK m. 408/f)”, Kadir Has Universitesi Hukuk fakiiltesi Dergisi, Say1, 1, 2013, s. 49 vd.

24 Ender Dedeagag, Oguzhan Sagan, Anonim Sirketlerde Yonetim Kurulu ve Sorumlulugu, Ankara
Barosu, 2013, s. 8; Necla Akdag Giiney, Anonim Sirket Yonetim Kurulu, Vedat Kitapgilik, Istanbul,
2012, s. 3; Ismail Cem Soykan, Tiirk Ticaret Kanunu’nda Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisi’nda
Anonim Sirketin Yonetimi ve Temsili, LHD, Cilt 8, Say1 91, 2010, s. 2377.

% (zge Ayan, Anonim Sirket Yonetim Kurulu Uyelerinin Sadakat Yiikiimliiligi ve Bu
Yiikiimliiliigiin ihlalinin Sonuclari, Adalet Yayinevi, Ankara, 2013, s. 3 vd; Veliye Yanl, isvicre
Anonim Ortakhklar Hukukunda isbéliimii ilkesi ve Yonetim Kurulunun Miinhasir Yetkileri,
Istanbul Universitesi Hukuk Fakiiltesi Mecmuast, Cilt 55, Say1 3, 1997, s. 263.

26 Hasan Pulaslh, Sirketler Hukuku Serhi C. II, Adalet Yaymevi, Ankara, s. 695; Mehmet Helvact,
Anonim Ortakhkta Yonetim Kurulu Uyesinin Hukuki Sorumlulugu, Beta Yayinevi, istanbul, 1995,
s.1; Besir Fatih Dogan, Yeni Tiirk Ticaret Kanununa Gore Anonim Sirket Yonetim Kurulunun
Organizasyonu ve Yénetim Yetkisinin Devri, Yetkin Yayinevi, Istanbul, 2011, s. 20; Unal Tekinalp,
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B. Anonim Sirketlerde Ortakhk Sifati

Anonim sirketlerde ortaklar, sirkete bir sermaye koymayi taahhiit eden kisilerdir.
Bunun karsiliginda ise bir pay elde ederler. Ortagin anonim sirketten elde edecegi pay,
koydugu sermaye ile orantilidir?’. Ortaklar, dogrudan sirkete karsi sorumludur. Bu
nedenle ortaklarin sirket disinda, sirketin alacaklilarina kars1 ayrica sorumlulugundan
s0z edilemez. Bu nedenledir ki ortakligin alacaklilari, alacaklarini tahsil etmek i¢in
ortaklara miiracaat edemezler. Ortaklar, yalnizca, anonim sirkete koymay1 taahhiit
ettikleri sermaye ile sinirli bir sorumluluga sahiplerdir?®. Bir pay sahibi birden fazla
paya sahip olabilir. Fakat her pay farkli bir pay sahipligidir. Dolayisiyla bir kimsenin
birden fazla paya malik olmasi durumunda her bir hak, birbirinden bagimsiz hak ve

yiikiimliiliikler yiikler?®.,

Eski TTK’da anonim sirketin kurulabilmesi icin en az bes kurucu iiyenin
bulunmasi gerektigi diizenlenmekteydi. Buna karsin eski TTK m. 435 hiikmii bunun
bir istisnasini diizenlemekte idiyse de temel kural, anonim sirket ortakliginda pay
sahibi sayisiin besten asag1 diisemeyecegi, aksinin fesih sebebi sayilacagi idi*C. 6102
s. TTK’nin m. 338 hiikmii ile anonim sirketlerin kurulabilmesi acisindan bu asgari say1

1

kurali kaldirilmis, pay sahibi olan bir veya daha fazla kurucunun varligi” yeterli

goriilmiistiir®.

Yeni Anonim ve Limited Ortakhiklar Hukuku ile Tek Kisi Ortakhiginin Esaslari, Vedat Kitapcilik,
Istanbul 2011, s. 107 ve 127.

2" Halil Arslanli, “Anonim Sirkette Pay ve Pay Sahipligi”, [UHFM, Cilt 23, Say1 3-4, 1958, ss. 248-
290, s. 248; Emine Ozdamar, Anonim Sirkette Pay Devri, Adalet Yaymnevi, Ankara, 2019, s. 40;
Nurcan Arslan, “Anonim Ortaklhikta Pay Sahipligi Sifatinin Miras Yoluyla Kazanilmas1”, Dicle
Universitesi Adalet Meslek Yiiksekokulu Dicle Adalet Dergisi, Cilt 5, Say1 1, 2021, ss. 61-93, s. 63;

28 Mehmet Bahtiyar, Ortakliklar Hukuku, Beta Yaymevi, Istanbul, 2020, s. 115

29 Gonen Eris, Anonim Sirketler Hukuku, Ankara, 1995, s. 64.

%0 QOlcay Isik, “Anonim Ortakhklarin Genel Yapisi Ve 6762 Sayih Ticaret Kanunu fle 6102 Sayih
Tiirk Ticaret Kanununda Yer Alan Diizenlemeler Cercevesinde Yonetim Kurulu Uyelerinin
Kisisel Haklar1”, Selguk Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, Cilt 19, Say1 2, 2011, ss. 167-197, s.
170.

31 Buna karsin kurucu iiyesinin birden fazla oldugu ve sonrasindaki siirecte bire diismesi halinde ise bu
durum YK’ya yedi giin iginde bildirilecektir. YK ise sirketin artik tek ortakli oldugunu tescil ve ilan
ettirir. Bkz. TTK m. 338/2.
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Ortaklik sifatinin pay sahiplerine verdigi bazi hak ve ytikiimliiliikler bulunmaktadir.
Tim hak ve yiikiimliiliikleri detaylar1 ile incelemek ¢alismanin kapsam ve sinirlarini
asmakla birlikte tahdidi olarak ortaklik sifatina sahip pay sahiplerinin hak ve bor¢larini
ele almak gerekmektedir. Bir kere ortaklik sifatinin pay sahiplerine verdigi en temel
haklar arasinda GK ’ya katilmak yer almaktadir. Pay sahipleri GK’nin dogal iiyesidir®.
Pay sahibi, GK’ya katilabilir ve oy kullanabilir. Pay sahipleri, kar pay1 alma hakkina
sahiptir®®. Kar pay1 miiktesep haklardandir. Her pay sahibi, kanun ve esas sozlesme
hiikiimlerine gore pay sahiplerine dagitilmasi kararlastirilmis net donem karina, pay1
oraninda katilma hakkina sahiptir (TTK m. 507)3*. Ortaklarin bir diger hakki tasfiye
payr hakkidir®®. Sirketin tasfiye edilmesi durumunda belli sartlarda pay sahipleri
tasfiye pay1 alma hakkina sahiptir®®.

Ortagi haklar1 arasinda yeni pay (riichan) alma hakki da yer almaktadir.
Sermaye artirilmasi durumunda ortak yeni pay alir. Yeni ¢ikarilacak paylarda pay
sahiplerinin katilim iliskileri bundan etkilenecektir. Pay sahipleri de kendi
katilimlarina uygun olarak bunlardan pay alir (TTK m. 461)*’. Ortagn bir diger hakki
bilgi alma ve inceleme hakkidir. GK toplantisindan 6nce *® veya GK toplantist
sirasinda® olabilir. Inceleme hakki, bilgi alma hakkinin bir uzantisi olup sirkete dair

ticari defter ve yazigmalar1 kapsamaktadir. GK’nin ag¢ik izni ya da YK karan

32 pulagli, 2025, s. 334-335;; Kirca, Sehirali Celik, Manavgat, s. 6-8; Poroy, Tekinalp, Camoglu, s. 944.
33 Pulasly, 2025, s. 576-579.

34 Bozkurt, s. 439.

3 Pulasli, 2025, s. 580-582.

% Poroy, Tekinalp, Camoglu, s. 924-930; Tugrul Ansay, Anonim Sirketler Hukuku, Ankara, 1982, s.
244,

37 Buna karsin GK karartyla riichan hakk: sinirlandirilabilir. Ornegin sirketin halka agik hale gelecek
olmasi durumunda, halk tarafindan sirketin artirilan sermayesinin satin alinabilmesi i¢in mevcut
ortaklarin bu paylar iktisap etmemesi gerekmektedir. Bu nedenle halka arz, riichan hakkim
smirlandirmak igin tipik bir hakli sebeptir. Bkz. Poroy, Tekinalp, Camoglu, s. 934-935; Bozkurt, s. 441.
% GK toplantisindan onbes giin 6nce finansal tablolar, konsolide finansal tablolar, YK mn yillik faaliyet
raporu, denetleme raporlari, YK’ nin kar dagitim onerisinin, sirketin merkez ve subelerindeki pay
sahiplerinin incelemesine hazir bulundurulacaktir. Bkz. Poroy, Tekinalp, Camoglu, s. 1010-1011;
Bozkurt, s. 448.

39 Burada ortak talepte bulunur, sirket yamt verir. YK’dan sirket isleri, denetgilerden denetimle ilgili
bilgi istenebilir. Bilgi verme ylikiimliiliigii bagh sirketleri de kapsar. Sirket pay sahibinin talebini
karsilamak yilikiimliiliigline sahiptir. Bkz. Poroy, Tekinalp, Camoglu, s. 1012-1014; Bozkurt, s. 449-
451.
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gerekmektedir “° .Son olarak ortaklik sifatindan dogan hak, 6zel denetim isteme
hakkidir**. Bu hak temelde pay sahipligi hakkidir fakat GK tarafindan reddedilebilir.
Bu durumda azinlik hakkma*? déniisiir. GK toplantisi sirasinda bir pay sahibi dahi 6zel
denetim isteyerek belirli konularin agikliga kavusturulmasini isteyebilir. Daha 6nce bu
konuda bilgi alma ve inceleme hakki kullanilmig olmalidir. Dolayisiyla 6zel denetim

hakki ikincil bir haktir®.

Ortaklik sifatindan dogan temel iki bor¢ vardir; sermaye koyma ve taahhiit
edilen sermayeyi ifa borcu ile sadakat borcu. Ortagin taahhiit ettifi sermayeyi
koymakta temerriide diismesi durumunda, ihtara gerek olmaksizin temerriit faizi ile
birlikte 6demek mecburiyetinde kalir. YK, pay bedelini 6demekte miitemerrit olan pay
sahibi ile ilgili olarak, Ticaret Sicil Gazetesi ile —ve eger esas sozlesme ile ayrica bir
bildirim sarti getirilmis ise o sekilde- ilan yoluyla ihtarda bulunulur. Nama yazili pay
senetlerinin sahipleri i¢in bu davet ve ihtar ilan yerine iadeli taahhiitlii mektup ile ve
internet sitesi mesaji ile yapilir (TTK m. 483). Borcun ifa edilmemesi durumunda YK
miitemerrit pay sahibini, istirak taahhiitlerinden ve yaptigi kismi 6demelerden dogan
haklardan yoksun birakabilir, ilgili pay sahibinin paylarini satarak bagkasini alabilir,

kendisine verilmis pay senedi varsa bunlari iptal edebilir.
II.  Anonim Sirketlerde Ortaklik Pay1 Kavram ve Tiirleri
A. Ortakhk Pay1 Kavram

Pay kavramu giinliik dilde ve hukuki dilde farklidir. Tiirk Dil Kurumu* agisindan
pay, “birden fazla kisi arasinda boliistilmiis bir biitiinden, bu kigilerin her birine diigen
boliim, hisse” olarak tanimlanmaktadir. Oxford Learner’s English tarafindan ise pay

(share) “baska kimseler ile ayni zamanda bir seye sahip olmak, onu kullanmak ve onu

40 Bozkurt, s. 451.

41 Pulasly, 2025, s. 479-492; Poroy, Tekinalp, Camoglu, s. 1016-1017.

4 Halka agik anonim sirketlerde azinlik, sermayenin %5’i’dir. Halka kapali sirketlerde ise
sermayenin %10’u veya paylarin itibari toplam degeri en az 1 milyon TL olan pay sahipleridir. Bkz.
Bozkurt, s. 4457.

4 Poroy, Tekinalp, Camoglu, s. 1016.

44 Bozkurt, s. 482.

4 TDK, “Pay”, 2025, sozluk.gov.tr, (Erisim Tarihi: 21.9.2025).
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tecriibe etmek, bir seyin belirli bir kismina, baskalari da baska kisimlarina sahip iken
sahip olmak, bir sey iki ya da daha fazla kisi arasinda bolmek, esit sekilde bir seye
dahil olmak ya da bir seyden sorumlu olmak®®” seklinde tanimlanmaktadir. Anonim

sirketlerde merkez kavram paydir®’.

Dolayisiyla pay, belirli bir malvarliginin birden fazla kisi arasinda paylastiriimasi,
birden fazla kisinin bu malvarliginin belirli bir kismina sahip olmasin1 ifade etmektedir.
Hukuki manada, pay, malvarlig1 ile malikler arasinda tesis edilen iliskiyi ifade
etmektedir . Anonim sirketler bakimidan pay, ortagin sermaye olarak sirkete

katilimini ifade etmektedir.

Sirketler hukuku baglaminda pay, sirket tiirlerine gore farkli bir anlam ifade
etmekte ise de genel olarak, bir kimsenin bir sirkete ortak olmasindan dolay1 elde ettigi
ve hak ve yiikiimliiliiklerin biitiinii olarak ifade edilebilir*®. Anonim sirketler agisindan
tercih edilen pay kavramu ile adi, kolektif, komandit ve limited sirketler baglamindaki
“pay” kavrami ya da “katilma pay1” gibi farkli manalara gelmektedir. Temelde bu
farklilik, itibari deger, oransallik, devir sartlari, kar ve zarara ortaklarin dahil olmasi

gibi hususlar bakimindan kendisini gostermektedir®.

Limited sirketler bakimindan esas sermaye paylara boliinmiistiir ve paym nama
yazil1 pay senedine baglanmasi esas1 benimsenmistir. Bu yap1 anonim sirket ile ortaktir.
Buna karsin limited sirketlerde pay; nama yazili pay senedine baglanmasi ispat araci
niteliginde ya da nama yazili senet seklindedir®*. Fakat anonim sirketlerde ortaklik ve
pay arasinda dogrudan bir iligki mevcuttur. Devir noktasinda bu dogrudan iliski

kendisini gostermektedir. Payin devrinde, pay senedi sayet baglam hiikiimleri mevcut

46 Oxford Learners E nglish, Share, 2025,
https://www.oxfordlearnersdictionaries.com/definition/english/share_1?q=share#google_vignette,
(Erisim Tarihi: 21.9.2025).

47 Aytekin Celik, Ticaret Hukuku, Seckin Yaymcilik, Ankara, 2019, s. 272.

8 Ertan Demirkap1, “Limited Ortaklik Paymin Devri”, Doktora Tezi, Dokuz Eyliil Universitesi
Sosyal Bilimler Enstitiisii, Izmir, 2008, s. 5.

49 Demirkapi, s. 7-8.

50 Pulasli, 2025, s. 525; Tarik Talha Dermez, “Anonim Ortakliklarda Pay ve Pay Senetleri”, Bayburt
Universitesi Adalet Dergisi, Cilt 2, Say1 1, 2023, ss. 46-67, s. 49.

51 Pulasli, 2025, s. 525; Dermez, s. 49.



https://www.oxfordlearnersdictionaries.com/definition/english/share_1?q=share#google_vignette

15

degil ise nama yazili pay senetlerinin devri usuliine tabidir ve baskaca bir kimsenin®2
onayimi gerektirmez. 6102 s. TTK’da kavram olarak “pay” tercih edilmistir. Bu agidan

pay kavrami, kanunidir ve teknik bir kavramdir. Buna karsin hisse kavrami, kanuni

degildir®.

Pay senetleri hamiline ya da nama yazili olarak ¢ikartilabilir (TTK m. 484/1). Bu
noktada ifade edilmelidir ki pay ve pay senedi kavramlar1 birbirinden farklidir. Baz1
durumlarda birbiri yerine kullanimi miimkiin olsa da® pay senedi kavrami senede
baglanmis paylar1 ifade etmektedir. Pay senedi, ticaret sirketlerde tescil ile dogan pay,
paya iliskin sahipligi gosteren bir belgedir®. Buna karsin pay kavrami, senede
baglanmamis olan paylar1 da kapsamaktadir®®. TTK’nin bazi maddelerinde, ¢iplak
paylarin da tipki pay senetleri gibi nama veya hamiline yazili olabilecegi
diizenlenmistir. Dolayistyla emre yazili pay senedi diizenlenemez®’. Ornegin, m. 486/f.
2’de paylarin hamiline yazili olmasi halinde, pay bedeli 6dendikten sonra ii¢ ay i¢inde
senet bastirilip dagitilmas: Ongoriilmiistiir. Benzer sekilde m. 490 ve devami
maddelerde “nama yazili pay” ve “nama yazili pay senedi” ayrimi yapilmistir.
Kanunun ¢esitli hiikiimlerinde de (m. 491, 492, 495, 496, 497, 499, 501) “nama yazili
pay” ifadesi kullanilmistir. Ancak m. 493°{in gerek¢esinde, “pay senedi” yerine
cogunlukla “pay” kavramimin tercih edildigi belirtilmistir. Bunun nedeni, borsada
islem goérmeyen anonim sirketlerde hem pay hem de pay senedinin bulunabilmesidir.
Buna gore, hamiline yazili paylarda senet bastirilmasi zorunlu iken, nama yazili
paylarda bdyle bir zorunluluk bulunmamaktadir®®; yalnizca azinlik istemde bulunursa
yonetim kurulu pay senedi bastirmakla yiikiimliidiir. Ayrica m. 491-494°te gecen “pay”
ibaresinin aslinda “pay senedi” olarak anlagilmasi gerektigi kanun gerekcesinde

ozellikle vurgulanmugtir®®,

52 Limited sirketlerde ortaklarin onay1 gerekir. Bkz. Dermez, s. 49.

53 Sevi, s. 29.

54 Reha Poroy, Unal Tekinalp, Ersin Camoglu, Ortakhklar Hukuku I, Vedat Kitabevi, Istanbul, 2023,
s. 616.

55 Bozkurt, s. 465; Ergiin, s. 780.

% Dermez, s. 49.

5" Bozkurt, s. 466; Ergiin, s. 781.

%8 Pulasl, 2025, s. 525-526; Ergiin, s. 780.

% Safak Narbay, “6102 Sayih TTK’ya Giore Anonim Ortakhikta Pay ve Pay Senetlerinin Devri”,
Erzincan Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, Cilt 16, Say1 13-14, 2012, s. 202.
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Tiirk Ticaret Kanunu’nun 415, 417 ve 426. maddelerinde pay sahiplerinin genel
kurula katilimi diizenlenirken “nama yazili pay” ve “hamiline yazili pay” ifadelerinin
gercekte “pay senedi sahipleri”ni kastettigi goriilmektedir. Ornegin, TTK m. 415°te
“nama yazili pay” ibaresi aslinda “nama yazili pay senedi sahipleri” anlaminda, TTK
m. 417°de “hamiline yazili pay” ibaresi ise “hamiline yazili pay senedi sahipleri”
anlaminda kullanilmistir. TTK m. 426°da ise senede baglanmamis paylar, nama yazili
pay senetleri ve ilmiihaberlerden dogan haklarin kullanimi ayrintili olarak

diizenlenmis ve kavramlar dogru bicimde kullanilmustir®°.

Bu diizenlemeler 151¢1nda, kanun koyucunun ¢iplak paylar1 da nama veya hamiline
yazili olarak ikiye ayirdigi, ancak bu ayrimi tim maddelerde tutarli bigcimde
yansitmadig: anlasilmaktadir®t. Ogretide, paylarin en fazla “hamiline yazili pay
senetlerine baglanacak pay” ve “nama yazili pay senetlerine baglanacak pay” seklinde
ayrilabilecegi savunulmaktadir®®. Ciplak paylarda bu nitelendirme pratik bir anlam
tastmamakta; devri ise kiymetli evrak hiikiimlerine gore degil, borclar hukuku
cergevesinde, alacagin devri ve gerekirse borcun {stlenilmesi hiikiimleriyle

gerceklesmektedir®,

Payin senede baglanma zorunlulugu degisiklik arz eder. Hamiline yazili senetler
bakimindan senede baglilik zorunludur. Nama yazili senetler bakimindan azinligin
talep etmesi durumunda bu zorunluluk vardir. Bu iki durum ise istisnadir. Payin senede
baglanmasi istisnalar disginda zorunlu degildir. Anonim sirketler bakimidan pay,
serbestce devredilebilir niteliktedir. Itibar degeri mevcuttur ve bagimsiz bir sermaye

birimidir. Bu durum payin senede baglanmis olup olmamasindan bagimsizdir. Anonim

8 Narbay, s. 205-206.

61 Omer Teoman, Yasayan Ticaret Hukuku Cilt I: Hukuki Miitalaalar, 1982 1991, 2. Basi, Istanbul,
Vedat Kitapeilik, 2011, s. 523

62 Narbay, s. 202.

83 Mehmet Bahtiyar, Ortakliklar Hukuku, 16. Basi, Istanbul, Beta Yayncilik, 2022, s. 269-270
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sirketler bakimindan payin serbestce devredilebilir olmasi temel ilkeler arasinda yer

alir®®. Senede baglanip baglanmamis olmak ise tedaviil kuvveti ile ilgilidir®.

Sirketler hukukunda payin tescili gereklidir. Tescil, payin tesisi bakimindan kurucu
bir nitelik tagimaktadir. TTK m. 486/1 hiikkmiine gore, anonim sirketin kurulmasinda
ya da sermaye artirirminda, sermaye ile ilgili bilgiler ticaret siciline tescil edilmelidir.
Bu tescil pay ile ilgili haklarin dogumunu saglamaktadir®®. Paylar, ¢iplak paylar istisna
olmak iizere, bir senede baglanmaktadir. Bu baglanma, payin dolasim kolayligin
saglar®’. Hamiline yazili olan pay senetlerinin bastirilmasi yoniinde bir zorunluluk ve
nama yazili pay senetlerinin bastirilmast imkadn1 TTK m. 486 ile diizenlenmistir.
Boylece, bilhassa aile sirketlerinde, paylarin bastirilmamasi suretiyle sirket tiyelerinin,
tiyeliklerini ispat etmekten mahrum birakilmalari veya hisselerini devretme

imkanlarinin sinirlandirilmasi gibi uygulamalar engellenmek istenmistir.

Pay ve sermaye ile ilgili olarak tescil kurucudur ve pay senedinin bu noktadaki
rolii ispat ile ilgilidir. Dolayisiyla payin bir senede baglanmig olmasi, ortagin hak ve
yiikiimliiliikleri tizerinde bir etki olusturmaz. Pay senetleri bu acidan kurucu degildir;
aciklayici niteliktedir®. Diger yandan pay senedi, anonim sirketler bakimindan kamu
giivenini haiz kiymetli evraktir. Senet metninden, hakkin mevcudiyeti ve hakki
devretmeye iliskin yetki anlagilir. Buna karsin senedin igerdigi hakkin kapsami ve

varlig1 ile ilgili olarak pay senedi kamu giivenini haiz degildir®®.

64 Halil Arslanli, Anonim Sirketler Hukuku I Umumi Hiikiimler, Fakiilteler Matbaasi, Istanbul, 1960,
s. 149; Rauf Karasu, Anonim Sirketlerde Emredici Hiikiimler ilkesi, Yetkin Yayinlari, Ankara, 2015,
s. 125-126.

8 Pulasli, 2025, s. 526; Poroy, Tekinalp, Camoglu, s. 1097; Bahtiyar, s. 269; Ergiin, s. 780-781.

8 Pulasli, 2025, s. 526.

67 Fatih Bilgili, Ertan Demirkapi, Sirketler Hukuku Dersleri, Ekin Kitabevi, Bursa, 2024, s. 334.

68 Bozkurt, s. 465; Burak Saldiroglu, Anonim ve Limited Sirketlerde Pay Sahipliginin ispat1, Ankara,
Sec¢kin Yayincilik, 2022, s. 24; Ethem Tarikahya, “Tiirk Ticaret Kanunu’na Gore Hisse Senetlerinin
Cesitleri”, III. Ticaret ve Banka Hukuku Haftas1 (13-18 Mayis 1963), Bildiriler-Tartismalar, Ankara,
Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma Enstitiisi, 1964, s. 239; Poroy, Tekinalp, Camoglu, s. 1097.

89 Abuzer Kendigelen, Ismail Kirca, Kiymetli Evrak Hukuku (Genel Esaslari-Kambiyo Senetleri),
On iki Levha Yaymlari, Istanbul, 2022, s. 55; Bahtiyar, s. 268.
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Anonim sirketlerde pay ve pay senedi kendi ig¢inde farkl: tiirlere ayrilmaktadir. Bu

baslik altinda, pay ve pay senedi tiirleri ayr1 ayr1 ele alinmustir.

Yargitay kararlarinda pay, ti¢ farkli sekilde ele alinmaktadir. Buna gore pay, esas
sermayenin bir parcasini (1), pay sahipligi konumunu (2) ve bir kiymetli evrak
niteligindeki pay senetlerini (3) ifade etmesi anlaminda kullanilmaktadir’®. Ogretide
de benzer bir degerlendirme var ise de ek olarak, pay sahipligi konumunu isaret etmesi

anlaminda da kullanilmaktadir’®.

Bir anlama gore pay, esas sermayenin bir pargasi ve birimidir’?. Kurulusta ya da
sermaye artirimlarinda, ilgili esas sozlesme veyahut da sermaye artirnm kararmnin
ticaret siciline tescili ile pay dogmaktadir. Paylarin itibari degeri, adedi, grubu, bunlari
iistlenen pay sahiplerinin kimler oldugu gibi bilgiler, sermaye artirim kararinda
bildirilir"®. Pay sahipleri, sermaye koyma borglarini esas sdzlesme ile ya da istirak
taahhiitnamesiyle iistlenebilir’®. Payin itibari degeri, piyasa degerinden farkl1 olup pay

sahibinin sirkete koymay1 taahhiit ettigi sermaye tutaridir.”

Payin bir diger anlami, pay sahipliginden dogan hak ve yiikiimliiliiklerin kaynag:
olmasidir. Anonim sirketlerde haklar dogrudan pay iizerinden tanimlanmaktadir. Tek
bir paya sahip olmak bu haklardan yararlanmak i¢in kafidir. Bu haklardan
yararlanabilmek i¢in 0l¢li, paylarin sermayedeki oramidir. Buna oransallik ilkesi

denir’®. Pay sahipleri, oy hakkini, kir pay, riichan hakk1, bedelsiz pay edinimi gibi

0 Yargitay HGK, K.T: 21.5.2025, E. 2023/802, K. 2025/335.

L Pulasli, 2025, s. 532; Murat Dénmez, Anonim ve Limited Sirketlerde Hisse Haczi ve Paraya
Cevrilmesi, Vedat Kitapgilik, Istanbul, 2011, s. 8

72 Pulasl, 2025, s. 531-532; Y. Can Goksoy, Anonim Ortaklikta Pay Rehni, Seckin Yayincilik, Ankara,
2001, s. 34.

3 Ali Murat Sevi, Anonim Ortakhkta Payin Devri, Seckin Kitabevi, Ankara, 2018, s. 32-34.

™ Mustafa Ismail Kaya ve Burgak Tath, “Ticaret Sirketlerinde Sermaye Borcunun ifas1 Talepli
Davalarin Dava Sarti Arabuluculuk Acisindan Degerlendirilmesi”, Hacettepe HFD, Ozel Sayi,
2022, ss. 36-76, s. 47.

> Goksoy, s. 34.

76 Pulasli, 2025, s. 533; Damla Kesin Serbetgioglu ve Gokce Kurtulan Giiner, “Proje Finansmani
Baglaminda Yapilan Pay Rehin Sézlesmelerinde Yer Alan Miidahale (Step-In) Klozlar1 Uzerine
Diisiinceler” Banka ve Ticaret Hukuku Dergisi, Cilt 36, Sayi, 2, 2020, s. 230.; Mustafa Ceker, 6102
Sayih Tiirk Ticaret Kanununa Gére Ticaret Hukuku, Ticari isletme Hukuku, Sirketler Hukuku,
Kiymetli Evrak Hukuku, Karahan Kitabevi, Adana, 2014, s 369; Gdksoy, s. 37-39
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haklar1 paylar1 oraninda kullanir. Bunun istisnasi ise vazge¢ilmez haklar ve imtiyazli
paydir’’. Paym bir diger anlami, onun anonim ortaklikla, pay sahipligini ve sermayeye

8

katilimi1 gosteren bir kiymetli evrak olmasidir ® . Pay senetleri, paym devrini

kolaylastirmaktadir. Ayn1 zamanda islemleri de alenilestirmektedir’®.

Son olarak paym anlami, pay sahipligi konumunun kaynagi olmasidir. Haklar ve
borglar bu paya baglidir. Pay sahibinin kisiligi dnem tasimaz. Ornegin, payin devri ile
birlikte, sermaye koyma borcu da devrolunur ve yeni pay sahibi, eSer sermaye

konulmamus ise bu yiikii iistlenir. Dolayisiyla pay sabittir, pay sahipleri degiskendir®.
B. Ortakhk Pay: Tiirleri

Anonim sirketlerde pay tiirleri ve pay senedi tiirleri birbirinden farklidir. Bu

baslik altinda pay tiirleri ve pay senedi tiirleri ele alinmistir.

1. Pay Tiirleri

Pay tiirleri, nakit-ayin karsilig1 paylar, oy hakki olan ve olmayan paylar, itibari
degeri olan veya primli (agiolu) paylar, imtiyazli veya adi paylar, bedelli ve bedelsiz

paylar ile ¢iplak paylar olarak ele alinabilir.

a. Sermayenin Tiriine Gore Pay Tiirleri

Nakit pay, anonim sirket sermayesine ddenecegi taahhiit edilenin nakit karsiligi
olmasidir (TTK m. 344). Nakdi sermaye, sermaye kapsaminin igerigini paranin
olusturdugu sermayedir. Nakdi sermaye Tiirk liras1 olabilecegi gibi doviz de olabilir.

Para diginda kalan tiim ekonomik degerler, nakdi sermayenin kapsami digindadir®?,

" Pulasli, 2025, s. 533; Kesin Serbetcioglu ve Kurtulan Giiner, s. 230.; Ceker, s 369; Goksoy, s. 37-39.
78 Pulasli, 2025, s. 533.

® Mehmet Bahtiyar, “Anonim Ortakhkta Paylarm Ugiincii Kisilere Satilmas1 Durumunda Diger
Ortaklara Onahm Hakki Taniyan Anasézlesme Hiikiimleri ve Etkileri,” Banka ve Ticaret Hukuku
Dergisi, 21. Cilt, 2001, s. 96

8 Pulasl, 2025, s. 532; Murat Dénmez, Anonim ve Limited Sirketlerde Hisse Haczi ve Paraya
Cevrilmesi, Vedat Kitapgilik, Istanbul, 2011, s. 8

81 Pulasli, 2025, s. 534; Aydin Celik, Anonim Sirketlerde Malvarhg, Otiiken Yaynlari, Istanbul, 2021,
s. 93; Turgut Erem, Ticaret Hukuku Prensipleri Cilt II, Istanbul, 1972, s. 54; Celal Géle, Anonim
Ortakhklarda Nakdi Sermaye Koyma Borcu ve Bu Borcu ifada Temerriit, Banka ve Ticaret
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Nakitten baska sermaye olarak ayin konulmasi da miimkiindiir. Ayin bir esyay1
ifade etmektedir. Ayni hak ise esya lizerine kurulan ve esya lizerinde dogrudan
hakimiyet saglayarak herkese kars1 ileri siiriilebilen bir haktir®. Anonim sirketlerde
ayin karsilig1 pay, emek ve ticari itibar hari¢ olmak {izere sermayeye konulan taginir
ve taginmaz mallari, iktisadi deger iceren haklari, kiymetli evrak, ticari isletme ve
sirket paylar1 gibi mal ve haklari kapsamaktadir®. Bu acidan, nakit disinda kalan tiim
tasinir ve tasinmaz esyaya dair sermaye taahhiitleri ayin karsili§i pay olarak
degerlendirilmelidir 8 . Diger yandan aynin ya da ayni hakkin sermaye olarak
konulmasi durumunda, ortakliga kurulus ya da sermaye artirimi asamalarinda
konulacak bu ayin ya da ayni hak i¢cin mahkemeden deger tespitinin talep edilmesi

gerekmektedir (TTK m. 343)%.

Aynin ya da ayni hakkin kurulus ya da sermaye artiriminda sermaye olarak
konulmasi taahhiit edildikten sonra sirket tiizel kisilik kazandig1 andan itibaren bunlar
tizerinde malik olarak tasarrufta bulunabilmektedir. Fakat nakit sermaye taahhiidiinde,
taahhiitte bulunan taahhiit aninda bedellerin tamamini1 édemek zorunda degildir®.
Taahhiit edilen nakit sermayenin %25’inin kurulusta 6denmesi yeterlidir. Ancak kalan

kismin ise 24 ay igerisinde ddenmesi gerekmektedir.

b. Oy Hakkina Gore Pay Tiirleri

Anonim sirketlerde paylar oy hakkina sahip olan ve olmayan paylar olarak
ikiye ayrilabilir. Oydan yoksun olan paylar sahibine oy hakki vermez. Bu durum, TTK
m. 434’iin bir istisnasidir. Oy hakkindan yoksun paylar, ayr1 bir pay kategorisidir.

Paymm olusumu bu sekildedir. Buna karsin oydan yoksun paylar dahi sozlesme

Hukuku Arastirmalar1 Enstitiisii Yaynlari, Ankara, 1976, s. 19; Giizin Ugisik, Aydin Celik, Anonim
Ortakhiklar Hukuku, Adalet Yaynevi, 2022, s. 50.

8 Pylash, 2025, s. 534; Ugisik ve Celik, s. 50.

8 Ugisik ve Celik, s. 50.

8 Arslanli, 1960, s. 35; Poroy, Tekinalp Camoglu, s. 128; Erdogan Nomer, “Pay Sahibinin Borcu”, 40.
Yilinda Tiirk Ticaret Kanunu, T{UHF Yayinlari, Istanbul, Say1 198, 1997, s. 128.

8 Celik, s. 173; Ucisik ve Celik, s. 51.

8 Celik, s. 94, 159.
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degisikligi, sermaye artirimi gibi durumlarda, bazi1 sartlarda oy kullanma hakkina

sahiptir (TTK m. 454, 456)%'.

Kural olarak her pay esit oy hakkina sahiptir. Primli paymm mevcudiyeti bu
paylarin diger paylardan daha degerli oldugu sonucunu bizatihi olusturmaz. Buna
karsin primli paylar, bir grup olarak, hangi itibari degerden ihra¢ edilmisler ise
sahibine bu deger iizerinden oy hakki kazandirabilir®. Oyda imtiyaz, TTK md. 479/1
hiikmiine gore, esit itibari degerdeki paylara farkli oy hakki verilerek

tanmabilmektedir®®,

c. Payin itibari Ya Da Primli Olmasina Gére Pay Tiirleri

Bir payin itibari olmasi, sermayenin belirli bir kismini ifade etmesi ile ilgilidir.
Bu deger, asgari bir kurus ya da onun katlar1 seklinde olmalidir® (TTK m. 476). Bir
kurus altinda (itibarsiz) pay batildir. Buna karsin, Sermaye Piyasasi Kurulu, halka agik
sirketin bir kurus altinda pay ihra¢ etmesine izin verebilir (SerP. Kanunu m. 12/2)%.
Benzer sekilde, kayith sermaye sistemini benimseyen halka agik sirketler bakimindan
esas s0zlesme ile bu konuda yetkilendirilmis olan YK, itibari degerin altindaki bedelle
pay ¢ikarabilir (SerP. Kanunu, m. 18/5). Paylarin itibari degeri, kural olarak, birbirine
esittir. Buna karsin esas sozlesmeye konulacak bir hiikiim ile bu paylar arasindaki

itibari deger farklilastirilabilir®.

Tiirk Ticaret Kanunu m. 347 ile primli (agiolu) paylar diizenlenmistir. Buna

gore, anonim sirketlerin primli paylar, sirketin kurulusu veya sermaye artirimi

87 Sami Karahan, “Oydan Yoksun Imtiyazh Paylar”, BATIDER, Cilt 18, Say1 1-4, 1995-1996, s. 39;
Omer Teoman, Anonim Ortakhkta Pay Sahibinin Oy Hakkindan Yoksunlugu, Banka ve Ticaret
Hukuku Arastirma Enstitiisii Yayilari, Istanbul, 1983, s. 16; Pulasli, 2025, s. 534-537.

8 Abuzer Kendigelen, Anonim Ortakhkta Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, Beta Yaitnevi,
Istanbul, 1999, s. 277; ifade edilmelidir ki primli payin satis degeri, itibari paydan yiiksek olacaktir. Iste
bu aradaki fark yedek akceye eklenmelidir (TTK m. 519). Bkz. Ucisik ve Celik, s. 56; Altas, s. 434-
436; Pulasli, 2025, s. 534-537.

8 Altas, s. 434-436.

% Pulash, 2025, s. 537; Soner Altas, Tiirk Ticaret Kanunu’na Goére Anonim Sirketler, Seckin
Yayinlar1, Ankara, 2022, s. 427; Ergiin, s. 694.

%1 Ergiin, s. 694.

92 Arslanly, s. 146; Poroy, Tekinalp, Camoglu, Ortaklik Hukuku Cilt I, s. 758, 777, 560; Ansay, s. 35;
Pulagli, s 537-538; Ergiin, s. 694.
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sirasinda, paylarin itibari degerinin iizerinde bir bedelle ¢ikarilmasi anlamina gelir.
TTK m. 347’ye gore bunun i¢in ya esas sozlesmede bu yonde bir hiikiim olmali ya da
GK karar1 bulunmalidir . Bu durumda payr satin alan kisiler, paym nominal
degerinden daha fazla 6deme yapar ve aradaki fark “emisyon primi” olarak sirketin 6z
kaynaklar igerisinde 6zel bir fonda tutulur. Primli pay uygulamasi, sirketin piyasa
degerinin itibari degerinden yiiksek oldugunu yansitirken, sirketin mali yapisinm
giiclendirir ve mevcut pay sahiplerinin menfaatlerini korur. Ayrica elde edilen prim
tutarlar1 kar olarak dagitilamaz ancak zararlarin kapatilmasinda veya yeni sermaye

artirimlarinda kullanilabilir.

d. imtiyazh Pay-Adi Pay

Anonim sirketlerin paylarmin bir kismi imtiyazli pay olabilir. Anonim sirkette
pay sahibi, sermayeye katilimi nispetinde haklardan faydalanmasi nispi esitlik ilkesini
ifade etmektedir. Buna karsin esas sozlesme ile ya da esas sozlesme degistirilerek bu
ilkeden ayrilmak miimkiindiir®*. Baz1 paylara imtiyaz taninabilir. Imtiyazli olarak
kabul edilecek paylar esas sozlesme ya da esas sozlesme degistirilerek % ihrag
edilebilir ya da mevcut paylar imtiyazli hale gelebilir®®. Burada imtiyaz, kar payz,
tasfiye payi, riichan ve oy hakki gibi haklarda, paya tanman istiin bir hak ya da
kanunda 6ngériilmeyen yeni bir pay sahipligi hakk: olarak tanimlanabilir® (TTK m.
478). Buna gore adi payin sagladigi haklar gogunluk kararina tabidir. imtiyazli paylar
ise 0zel bir koruma rejimine tabidir. Cogunluk kararmin yani sira imtiyazli pay

sahiplerinin de onay1 aramir (TTK m. 454)%,

9 Pulasly, 2025, s. 537-538; Ucisik ve Celik, s. 55.

% Pulasly, 2025, s. 541-542; Ergiin, s. 707-710.

% Bu yonde karar alabilmek igin sirket sermayesinin en az %75’ini olusturan paylarin sahiplerinin veya
temsilcilerinin olumlu oylar1 gerekir. Buna karsin sermayesinin yarisindan fazlasi tek basina ya da
birlikte, devlet, il 6zel idaresi, belediye ve diger kamu tiizel kisileri, sendikalar, dernekler, vakiflar,
kooperatifler ve bunlarin iist kuruluslarina ait olan AS’ler bakimindan sadece bu sayilanlara ait paylara
imtiyaz taninabilir. Bkz. Pulagli, 2025, s. 542; Altas, s. 431-432.

% Altas, s. 429.

% Altas, s. 429; Ergiin, s. 710-734.

98 Ucisik ve Celik, s. 56.
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e. Bedelli-Bedelsiz Pay

Sermaye artirnminda, karsilik olarak bir bedelin 6denmesi durumuna gore
paylar bedelli ya da bedelsiz paylar olarak tasnif edilebilir. Bedelli pay, dis
kaynaklardan sermaye artirimi sonrasi ortaya ¢ikan ve edinmek isteyen pay sahibi ya
da tgiincii kisi tarafindan karsiligi 6denen paydir. Bedelsiz pay ise, sirket sermaye

artirrminin i¢ kaynaklardan karsilanmasini ifade eder®.

2. Pay Senedi Tiirleri

Anonim sirketler bakimindan pay senetleri iki tiirliidiir. Bunlar TTK m. 484 ile
diizenlenmistir. ilgili hilkme gére pay senetleri hamiline ya da nama yazili olarak
cikartlmaktadir (TTK m. 484/1). Bunlardan ilkine hamiline yazili pay senedi (HYPS)
ikincisine ise nama yazili pay senedi (NYPS) ad1 verilir. Paylarin bedelleri tamamen
ddenmemis ise bu paylar i¢in hamiline senet ¢ikarilamaz'®. Buna ragmen ¢ikarilan
senetler gecersizdir fakat iyi niyetli kimselerin tazminat haklar1 saklidir (TTK m.
484/2)101 . Esas sozlesmede aksi yazilmadig: siirece pay senedi nama yazili olarak

cikarilir 102

. Pay senetleri emre yazili olarak c¢ikarilamazlar. Esas sozlesmede
degisiklige gidilerek pay senedinin tiiri degistirilebilir. Buna karsin nama yazili pay
senetlerinin hamiline yazili pay senetlerine doniistiirilebilmesi icin bedellerinin

odenmesi gerekmektedir (TTK m. 485)1%,

a. Nama Yazih Pay Senetleri

Nama yazili pay senetleri, senet lizerinde, sirket ve paya iligkin bilgiler ile
birlikte hak sahibi kisilere dair bilgilerin de yer aldig1 pay senetleridir (TTK m. 487,
654)1% Nama yazili pay senetleri, ortakliga arzu edilmeyen kisilerin dahil olmasim

engeller. Bu agidan banka ve sigortacilik ile ilgili anonim sirketlerinde ve kapali tipteki

9 Bahtiyar, Ortakliklar, s. 271; Arslanli, AS I, s. 187; Hiiseyin Ulgen, “Anonim Ortakliklarda Yeniden
Degerleme Fonunun Sermayeye Eklenmesi Yolu ile Sermaye Artirnminda Bedelsiz Paylar Kimlere
Tahsis Olunmak Gerekir?”, iktisat ve Maliyet Dergisi, Cilt 31, Say1 9, 1984, s. 362 vd.

190 Poroy, Tekinalp, Camoglu, Ortaklik Hukuku C. 11, s. 119.

101 Altas, s. 467.

102 Ueisik ve Celik, s. 63.

103 Ucisik ve Celik, s. 63.

104 Ergiin, s. 696; Poroy, Tekinalp, Camoglu, Ortaklik Hukuku C. II, s. 121-122.
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aile sirketlerinde NYPS tercih edilmektedir 1. NYPS’ler temelde emre yazil
senetlerdir. Nama yazili pay senetlerinin ¢ikarilmasi i¢in bir zaman ongoriilmemistir.
Azligin talebi iizerine ¢ikarilabilmektedir'®. Hukuki islemlerde devir, ciro edilmis
senedin devralana teslimi ile gergeklesir. Buna karsin devirden Once beyaz ciro
yapilmis ise ayr1 bir temlikname ve pay senetlerinin teslimiyle yapilabilir. Nama yazili

pay senetlerinin devri tam ciro ve beyaz ciro ile olabilir'?’.

Nama yazili pay senetleri, anonim sirket tarafindan pay defterine
kaydedilmelidir (TTK m. 487/2). Bu agidan HYPS’den ayrilmaktadir. Ortaklik
bakimindan pay sahibinin kimler oldugunun tespit edilmesi bu deftere kayit ile tespit
edilir. Pay defterinde NYPS iizerinden kim ortak olarak kaydedilmis ise o kisi paya

bagli haklarin ve oy hakkinin sahibi olarak degerlendirilir'®,

Anonim sirketler bakimindan kural NYPS’dir'®. Aksi igin esas sozlesmede
hilkim bulunmasi gerekmektedir. NYPS aynm1 zamanda kurulus asamasinda ve
sermaye artirimi asamasinda sermaye koymayi taahhiit eden fakat bedeli tamamen
yatirmayan ortaklarin kimler oldugunun bilinmesi agisindan da gereklidir. Buradan
hareketle kurucu pay senetleri de NYPS olacaktir (TTK m. 348). TTK m. 940
hiikmiinde Tiirk gemisini isleten anonim sirketlerin pay senetlerinin NYPS olacag:
diizenlenmistir. Devri sinirlandirilmis paylar ile ilgili senetler de NYPS olmalidir.
Devri sinirlandirmaya dair baglam hiikmiiniin uygulanabilmesi igin gerekli

goriilmektedir'®®,

b. Bagh Nama Yazih Pay Senetleri

Bagli nama yazili pay senetleri, esas sozlesme ile NYPS devrinin

siirlandirilmasi ile birlikte ortaya ¢ikar. Sinirlandirilmis olan NYPS, bagli NYPS

105 Bozkurt, s. 468; Omer Teoman, Bagli Nama Yazili Pay Senedi, Tiim Makalelerim I-II, On iki
Levha Yaynlari, Istanbul, 2012, s. 55 vd.

196 Poroy, Tekinalp, Camoglu, Ortaklik Hukuku C. 11, s. 120.

197 Yargitay ise sadece tam ciro ile miimkiin oldugu goriisiindedir. Bkz. Pulasli, 2025, s. 526.

108 Narbay, Pay Defteri, s. 199.

109 Bozkurt, s. 468.

10 Ueisik ve Celik, s. 64.
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olarak ifade edilir ve siirlandirilma hiikiimleri “baglam” olarak adlandirilir. Bagh
NYPS’ler kanunen emre yazili kiymetli evraktir. Sadece anonim sirket hukuku
bakimindan sonu¢ dogurur. Buna karsin senedin kiymetli evrak hukuku agisindan
niteligini etkilemez. Baglamin varligi halinde, ciro edilen senedin zilyetliginin
devralana gecirilmesi ile senedin miilkiyeti ve buna bagli olarak pay defterine kaydinin

yapilmasini talep hakki da devralana ge¢gmektedir**.

¢. Hamiline Yazih Pay Senetleri

Tiirk Ticaret Kanunu m. 658/1 hiikmiine gére HYPS, senedin metin ya da
seklinden, ilgili senedin hamili kim ise anonim sirketi olarak o kisinin kabul edildigi
pay senedidir. Buna gore, senedin metninden ya da seklinden, ilgili senedin hamili kim
ise hak sahibi sayilacak kisinin de o olacagi anlasilan kiymetli evrak hamiline yazili
senettir (TTK m. 659)!2. HYPS, bedeli 6dendikten sonra ¢ikarilabilir. Bunun igin
kurulusta ya da sermaye artiriminda HYPS c¢ikarilacagi kararlastirilmali, bedel
Odendikten sonraki ii¢ ay i¢inde bastirilmali ve bedel 6deyen kisiye teslim edilmelidir.
Poroy, Tekinalp ve Camoglu’na gore, HYPS’yi elinde bulunduranin anonim sirkete
kars1 sadece haklar1 bulunmaktadir fakat borglart yoktur. HYPS’nin devri ise

zilyetligin devri ile miimkiindiir''3,

d. Ciplak Pay

Temel olarak ¢iplak pay, senede baglanmamis pay: ifade etmektedir. Ciplak
pay kavrami TTK’da yer almamaktadir. Buna karsin yargi ** kararlarinda ve
ogretide 1° bu yonde bir tanimlama kabul edilmektedir. Buna gore, hamiline
diizenlenmis paylar bir kenara, payin bir senede baglanmasi i¢cin bir mecburiyet

bulunmamaktadir. Nama yazili pay senetleri, TTK m. 486/III hiikkmiine gore azligin

111 Poroy, Tekinalp, Camoglu, Ortaklik Hukuku C. 11, s. 145; Ergiin, s. 695.

12 Bozkurt, s. 467.

113 Poroy, Tekinalp, Camoglu, Ortaklik Hukuku C. I1, s. 124-125.

1 Yargitay HGK. K.T. 21.5.2025, E. 2023/802, K. 2025/335; Yargitay 12. HD, K.T. 10.10.2024, E.
2024/4543, K. 2024/8419, Yargitay 12. HD, K.T. 25.4.2024, E. 2024/2384, K. 2024/3894; Yargitay 12.
HD, K.T. 28.2.2024, E. 2023/5033, K. 2024/1916; Yargitay 12. HD, K.T. 18.1.2024, E. 2023/2683, K.
2024/512.

115 Kendigelen, 2004, s. 381-382; Bozkurt, s. 469-470; Ergiin, s. 695.
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talebi ile senede baglanabilir. Bu tiir paylar ¢iplak pay olarak degerlendirilmektedir.
Ciplak paylar, pay defterine yazilir.

Ciplak paylar, bilhassa paym devri bakimindan sorun teskil etmektedir.
Yargitay’a gore, anonim sirket bir pay senedi ihra¢ etmemis olsa ve ilmiihaber dahi

116

¢ikarmamis olsa dahi, bu durum pay devrine engel degildir™™°. Anonim ortaklik, bu

tiirden ¢iplak paylarmi serbestge devredebilir'!’

. Dolayisiyla, ¢iplak paylar da tipki
senede baglanmis olan diger paylar gibi her tiirlii isleme konu edilebilmektedir'®. Bu
kapsamda, devredilebilir, rehnedilebilir, lizerinde intifa hakki taninabilir ve

haczedilebilirt!®,

Ciplak pay, hamiline ya da nama yazili bir intifa sézlesmesi yapma kaydiyla
intifa hakkinin konusunu olusturabilir. Diger yandan bu paylarin haczi de miimkiindiir.
[IK m. 94 ile ¢iplak payin haczedilebilecegine dair agik bir diizenleme bulunmaktadir.

Bu husus asagida detaylar ile inceleneceginden burada detaya girilmemistir.

Yargitay’a gore, ciplak pay iizerinde hapis hakki kullanilabilir'?®. Ogretide!?
baz1 goriislere gore, ¢iplak paylar hem nama yazili hem de hamiline yazili olarak
diizenlenebilir. Bagka bir ifadeyle, pay senedine baglanmis olsun ya da olmasin,
paylarin tiirii ister nama ister hamiline seklinde olabilir. Diger yandan esas sdzlesmeye
konulacak hiikiim ile nama yazili ¢iplak paylarin da devri sinirlandirilabilir’??. Bu
durumda bagl ciplak nama yazili pay senedi olacagi sdylenebilir. TTK’ nin 339.
maddesinin ikinci fikrasinin dordiincii bendinde “Pay senetlerinin nama veya hamiline

yazili olacagi; belirli paylara tanimman imtiyazlar; devir sinirlamalar1” ifadesi yer

116 Yargitay 11. Hukuk Dairesi’ne gére ortaklik pay senedi ¢ikarmamus olsa bile ¢iplak paylarn da
devredilebilir. Pay devrinin yazili olarak yapilmasi ve sirkette ortak olan diger yonetim kurulu liyesine
yazili devir yapilmasi nedeni ile pay devrinin sirket pay defterine islenip islenmedigi hususunun bir
o6nemi kalmamaktadir. Yargitay 11. HD, K.T. 12.5.2015, E. 2014/10209, K. 2015/6772.

17 Bozkurt, s. 469-470; Hayri Domani¢, Anonim Sirketler Hukuku ve Uygulamasi, Istanbul 1988,
s,1325

118 Bahtiyar, s. 313; Bozkurt, s. 469-470.

119 Yargitay 12. HD, K.T. 10.10.2024, E. 2024/4543, K. 2024/8419, Yargitay 12. HD, K.T. 25.4.2024,
E. 2024/2384, K. 2024/3894; Yargitay 12. HD, K.T. 28.2.2024, E. 2023/5033, K. 2024/1916; Yargitay
12. HD, K.T. 18.1.2024, E. 2023/2683, K. 2024/512.

120 yargitay 11. HD, K.T. 7.3.1996, E. 1996/6475, K. 1996/1468.

121 poroy, Tekinalp, Camoglu, Ortakliklar Hukuku I, s. 768.

122 Hasan Pulasli, Bagh Nama Yazih Hisse Senetleri, Ankara 1992, s. 122-123; Arslanli, 1958, s. 282.
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almasina ragmen, pay senetlerinin hangi tlirde diizenleneceginin esas sozlesmede
belirtilmis olmas1 gerekir. TTK’ya gore paylarin tiirli, ya pay sahibi tarafindan esas
sozlesmede taahhiit edilir ya da istirak taahhiitnamesiyle belirlenir. Dolayisiyla 339.
maddedeki diizenleme, esas sozlesmede payin cinsine iligkin yapilan taahhiidiin

senede baglanmis halini ifade eder.

Nama veya hamiline yazili ¢iplak paylarda farkli durumlarda bagka kurallar
uygulanir. Ornegin, paylarin ilmiihaber (senet) olarak ¢ikarilmasi durumunda, paylar
cinsine gore belirlenir. Baglam kurallar1 hamiline yazili paylar i¢in uygulanamaz;
hamiline yazili paylarin serbest¢ce devredilmesi esas oldugundan, herhangi bir
sinirlama ongoriilemez. Bu nedenle, baglam yalnizca nama yazili paylar i¢in esas
s6zlesmede konulabilir. Kanunen 6ngoriilen baglam kuralina gore, hamiline yazili pay

123

senetleri, bedeli tamamen 6denmeden ¢ikarilamaz*“°. Nama yazili paylarda ise, bedel

ddenmis olsun veya olmasin, pay senedi diizenlenebilir?*,

Tiirk Ticaret Kanunu m. 499’a gore senede baglanmamis tiim paylar pay
defterine kaydedilir. Bu nedenle, ¢iplak hamiline yazili paylar da nama yazili paylar
gibi iglem goriir; ¢linkii serbest¢e devredilebilecek bir hamiline pay senedi mevcut
degildir. Sonug olarak hem nama hem de hamiline yazili ¢iplak paylar, alacagin temliki

hiikiimlerine uygun olarak yazili sekilde devredilebilir.

e. Ilmiihaber

Anonim sirketlerde heniiz pay senetleri ¢ikmadan 6nce, pay senedinin yerini
tutmasi i¢in ¢ikarilan gecici senetlere ilmiihaber adi verilir. IImiihaber kiymetli evrak

125 flmiihaber, anonim sirketlerde ¢ikarilan tiim pay tiirleri igin

niteligini haizdir
hazirlanabilir. Buna karsin her haliikarda nama yazili pay senetlerine dair hiikiimler

tatbik olunur (TTK m. 486/II). Buna karsin pay senetleri bastirildiktan sonra, pay

128 Dermez, s. 51-52.
124 Dermez, s. 51-52.
125 Arslanli, 1960, s. 170-171; Bahtiyar, s. 327; Sevi, s. 341.
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senetleri ilmiihaberlerin yerini alir. Anonim sirket tescil edilmeden 6nce ilmiihaber

cikarilamaz'?.

3. Ortaklik Pay Devri ve Devre iliskin Simirlamalar

Anonim sirketlerde pay devri, sirketin sermaye esasli yapisinin korunmasi ve
ortaklik yapisinin istikrar1 agisindan 6nemli bir kavramdir. Pay devri, pay sahibinin
sahip oldugu ortaklik sifatini ve bu sifattan dogan hak ve yiikiimliiliikleri ti¢lincii kisiye
gecirmesi anlamina gelir. Bu yoniiyle pay devri hem ortaklar arasi iliskileri hem de
sirketin yonetim yapisin1 dogrudan etkiler’?’. Paylarin senede baglanmasi ile birlikte
devir iglemi de kiymetli evrak niteligindeki pay senetleri lizerinden yiiriimektedir. Bu
noktada kiymetli evrak hukukunun iyi niyetli tiglincii kisileri koruyucu hiikiimleri

uygun oldugu dl¢iide anonim sirketlerde pay devrine uygulanir'?,

Tiirk Ticaret Kanunu (TTK), anonim sirketlerde pay devrini temel bir prensip
olarak serbest birakmistir. Bu durum, sermaye sirketlerinin sahis unsurundan ziyade
sermaye unsurunun 6n planda olmasinin dogal bir sonucudur. Ancak bu serbesti, pay

tiiriine ve sirketin kapali ya da halka acik olmasina gére bazi simirlamalara tabidir!?®,

a. Pay Tiirlerine Gore Devir Usulleri

Pay devri, pay senedinin HYPS ya da NYPS olmasina gore degisiklik

gostermektedir.

Hamiline yazili pay senetleri, hamiline yazili kiymetli evrakin 6zel bir tiirtidiir.
Normalde hamiline yazili pay senetleri kolay devredilse de 7262 s. Kanun® ile
bundan vazge¢ilmistir. Ilgili kanun terdriin finansmaninin engellenmesi ¢ercevesinde
hazirlanmistir. Buna gore, HYPS’lerin hiikiim ifade edebilmesi i¢in bu devrin Merkezi

Kayit Kurulusu’na payr devralan tarafindan bildirimde bulunulmasi ile gegerli

126 Poroy, Tekinalp, Camoglu, C. 11, s. 165; Arslanli, 1960, s. 171.

127 poroy, Tekinalp & Camoglu, a.g.e, s.170.

128 Bozkurt, s. 474.

129 Tekinalp, a.g.e., 5.305.

130 Kitle Imha Silahlarinin Yayilmasinin Finansmanimin Onlenmesine iliskin Kanun, 31.12.2020 tarih
31351 sayili Resmi Gazete.
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olacaktir. Aksi halde devralan HYPS’den kaynaklanan haklarmi bildirime kadar
kullanamaz (TTK m. 489). Burada, bildirim tarihi esas alinmaktadir. Merkezi Kayit

Kurulusu, kanun ile yetkili kilmis merciler ile kayitlarini paylasabilmektedir®3!.

Hamiline yazili paylar, pay sahibinin ismini igermediginden miilkiyet hakki
zilyetligin devri ile gecer. Bu tiir paylarin devri kural olarak tamamen serbesttir. Ancak,
paylarin borsada islem gormesi durumunda, kaydilestirme sistemi kapsaminda
Merkezi Kayit Kurulusu (MKK) nezdindeki kayitlar esas alinir ve fiziki teslimin yerini

elektronik kayit devri alir'®?,

Nama yazil1 pay senetlerinin devri kural olarak ciro ile gergeklesmektedir. TTK m.
490 hiikmiine gore, esas s6zlesmede aksine bir hiikiim bulunmamakta ise, nama yazil
pay senetleri bir sinirlandirmaya tabi olmaksizin devredilmektedir. Hukuki islemlerde
ise devir, ciro edilmis senedin devralana devri ile gegerlilik kazanmaktadir. Buna gore,
senedin arkada yiliziine, “A’ya paydan dolan tiim hak ve yiikiimliiliiklerimi
devrediyorum. Imza devreden pay sahibi” seklinde bir ciro yeterli olacaktir'®3. Buna
karsin cironun ve zilyetlik devrinin gecerli olabilmesi i¢in bu devrin sirketin pay
defterine islenmesi gerekmektedir. Aksi durumda devralanin ortaklik sifati sirkete
kars1 gecerli olmayacaktir™*. Pulashi!®®, Bozkurt'®, Poroy, Tekinalp ve Camoglu'®’,

NYPS devrinin tam ciro ya da beyaz ciro seklinde yapilabilecegini ileri siirmektedir.

Yazarlara gore beyaz ciro ve tam ciro arasinda bir fark yoktur. Fakat Yargitay beyaz

181 Bozkurt, s. 475; Altas, s. 480-481.

132 Altas, s. 480-481.

133 Pylasly, 2025, s. 526; Altas, s. 480-481; Poroy, Tekinalp, Camoglu, Ortaklik Hukuku C. I, s. 133.
134 Ancak Yargitay 11. Hukuk Dairesi, inceledigi bir davada, , 6762 sayih TTK’nin 416 ve 417.
maddelerine atif yaparak nama yazili paylarin devrinin ciro ve teslim ile, sirkete karsi ise pay defterine
kayitla hiikiim ifade edecegini vurgulamistir. Somut olayda davacilarin hisse devrine iligkin sdzlesmeler
yaptig1 kabul edilse bile, bu devirlerin sirket pay defterine islenmedigi ve sirkete bildirilmedigi tespit
edilmistir. Dolayisiyla davacilarin ortak sifatr girkete karsi gegerli hale gelmemistir. Bu durumda
davacilarin genel kurula ¢agrilmamis olmalar1 usulsiiz sayillamaz. Sonug olarak Yargitay, mahkemenin
hatali degerlendirme ile davayi kabul ettigini belirterek, kararm asil ve birlesen davada davali sirket
yararina BOZULMASINA hiikmetmistir. Bkz. Yargitay 11. HD, K.T: 29.11.2021, E. 2020/6024, K.
2021/6654.

135 Pylasly, 2025, s. 526.

136 Bozkurt, s. 476.

137 Poroy, Tekinalp, Camoglu, Ortaklik Hukuku C. II, s. 134.
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138

ciroyu kabul etmemektedir—°. Diger yandan NYPS, alacagin temliki amaciyla, ayr1 bir

senet yoluyla da yapilabilir*®°.

b. Nama Yazih Paylarda Devre iliskin Simirlamalar

Nama yazili pay senetlerinin devrine iliskin kanundan ya da esas sdzlesmeden
kaynaklanan siirlamalar bulunabilir. Yukarida goriildiigii iizere, bu sinirlamalara

baglam ad1 verilmektedir.

Kanuni bir sart olmaksizin taraflar arasindaki birbirine uygun irade beyani ile
gerceklesen iradi devirler bakimindan sirket bu devri onaylamalidir. Bu onay gecerlilik
i¢in sarttir. Onay verilinceye kadar payin miilkiyeti ve paya bagli tiim haklar devralana
geemez (TTK m. 494/1). Bu durum, yasa koyucunun “haklarda birlik” ya da “haklarin
biitiinliigii” ilkesini benimsedigini gostermektedir**’. Buna karsin, kanun koyucunun
Ongordiigii, miras, miras paylasimi, esler arasindaki mal rejimi ya da cebri icra yolu
gibi kanuni sebepler ile gergceklesen devirlerde durum farklidir. Burada devir,
malvarlig ile ilgili haklar bakimindan, derhal hiikiim ve sonu¢ dogurur. Fakat oy hakk1

ve diger katilim haklar1 bakimindan sirketin onay1 aranmaya devam eder*.

Tirk Ticaret Kanunu m. 491, NYPS devrinde, kanuni simirlamayi
ongormektedir. Yukarida, NYPS’nin bedel heniiz 6denmeden de olusabilecegi izah
edilmisti. TTK m. 491/1 hiikmii ile de bedeli heniiz tam olarak 6denmemis nama yazili
paylarin devri icin sirket onaymin gerekli oldugu belirtilmistir. Buna karsin miras,
miras paylagimi ya da esler arasindaki mal rejimi hiikiimleri veyahut da cebri icra
yoluyla gerceklesen bedeli heniiz tam olarak 6denmemis nama yazili paylarin devri

142

bakimindan bu kural isletilmeyecektir **“. Buna karsin sirketin onayr reddetme

138 Yargitay HGK, K.T. 12.11.2014, E. 2014/801, K. 2014/891; Altas, s. 482.

139 Buna kargin temlikname ile NYPS’ nin de alacakliya devrinin gerekip gerekmedigi tartigmalidir. Bkz.
Poroy, Tekinalp, Camoglu, s. 135-135.

140 Bozkurt, s. 493; Altas, s. 494; Poroy, Tekinalp, Camoglu, Ortaklik Hukuku C. I, s.157.

141 Bozkurt, s. 494; Altas, s. 482-483.

142 7ira bu durumlarda devir genelde yasal olarak gergeklesir. Poroy, Tekinalp, Camoglu, Ortaklik
Hukuku C. 11, s. 148; Altas, s. 482-483; Poroy, Tekinalp, Camoglu, Ortaklik Hukuku C. II, s. 156-157;
Bozkurt, s. 482.
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gerekeesi yalnizca, devralacak olanin 6deme yeterliliginin siipheli olmas1 ve sirketin

talep ettigi teminatin verilmemesidir'*.

Tiirk Ticaret Kanunu m. 492 ile baglama dair temel prensipler ongoriilmiistiir.
Buna gore, esas sozlesmeye hiikiim konulmak suretiyle, NYPS’ nin devrinin sadece
sirket onayi ile gergeklesmesi yoniinde bir sinirlama getirilebilir (TTK m. 492/1).
Diger yandan, s6z konusu sinirlama intifa hakki kurulurken de gecerli olacaktir TTK
m. 492/2). Zira sirketin bu hakka yonelik olarak da onay verip vermemekte menfaati
bulunmaktadir. Buna karsin ayni maddeye gore eger sirket tasfiye siirecine girmis ise

esas sozlesme ile dngdriilen bu kisitlama diisecektir*4,

Nama yazili paylar i¢in TTK m. 491 ve devami maddeleri, esas sdzlesmede
ongoriilebilecek kisitlamalari diizenler. Sirket esas soézlesmesine, devri yonetim
kurulunun onayina baglayan hiikiimler konulabilir. Bu tiir sinirlamalar, genellikle
kapali anonim sirketlerde ortaklik yapisini kontrol altinda tutmak amaciyla tercih
edilir'®.

Borsaya kote edilmemis NYPS’lerin devri bakimindan yasa koyucu, sirkete ii¢
adet baglam segenegi sunmustur. Bunlar TTK m. 493 ile belirlenmistir. Bu secenekleri
detaylar1 ile incelemek calismanin kapsamini asacaktir. Buna karsin ilgili hususlara
kisaca deginmek gerekmektedir. Sirket esas sozlesmesinde ongoriilmiis olan dnemli
bir sebebin varligi: Bu tiir bir durumun varligi durumunda devir istemi reddedilebilir
(TTK M. 493/1). Buradaki 6nemli sebep sirketin isletme konusu ya da isletmenin
ekonomik bagimsizligr bakimindan onaymn reddini hakli géstermekte ise bir 6nemli

sebep olarak kabul edilmektedir (TTK m. 493/2146)

143 Altas, s. 482-483; Bozkurt, s. 481-482.

143 Bu sinirlama, sonradan esas sdzlesmenin degistirilmesi suretiyle de getirilebilir. Bkz. Poroy, Tekinalp,
Camoglu, Ortaklik Hukuku C. 11, s. 149; Altas, s. 482-483; Bozkurt, s. 481.

145 Karayalgin, a.g.e., 5.165.

146 By noktada, Bozkurt, devralanin meslegi ya da kisisel durumunun, rekabet i¢inde olunan bir kisi
olmasina dair klozun, yiizdesel sinirlamalarin, sirketler toplulugu (kozern) hakimiyetine girmeye karsi
konulan klozlun, yabancilik klozlarinin, aile klozlarinin énemli sebepler olarak esas sdzlesmeye dahil
edilebilecegini ileri siirmektedir. BKz. Bozkurt, s. 483-488; Poroy, Tekinalp, Camoglu, Ortaklik
Hukuku C. II, s. 151-155; Altas, s. 485-486.
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Devir sinirlamalari caiz ve yeterli olmasa dahi, devreden pay sahibinden, sirket,
diger pay sahipleri ya da tigiincii kisilere ilgili payin devrini isteyebilir (TTK m. 493/1).
TTK m. 493/4 hiikmiine gore, payin miras, mirasin paylasilmasi ya da edinilmis mal
rejimi ile cebri icra gibi yollarla devralinmasi durumunda sirket, sadece ilgili payin

gercek degeri ile devralmayi teklif etmesi durumunda bu onay islemini reddedebilir’.

Bunun icin sirket s6zlesmesinde bir devir sinirlamast iradesi olmalidir'*®

. Bu durumda,
pay1 iktisap eden kisinin Once pay1 devralmasi, akabinde pay defterine adinin kaydi
i¢in sirkete miiracaat etmesi lazimdir. Sonraki siiregte, ilgili sirket esas sozlesmesinde

kaginma klozunun bulunmasi durumunda gercek deger iizerinden payin alinmasi teklif

edilebilir®,

Inancli isleme kars1 sirket, ilgili devre onay vermeyebilir. Bu durumda, 6rnegin
bir rakibin adina hareket eden inanch bir kisi ise, adina hareket ettigi kisinin ¢ikarlar
dogrultusunda sirkete zarar verebilecegi acgiktir. Bu tlir bir durumda, sirket devir
islemine onay vermeyebilir (TTK m. 493/3)*0.

Sirket, devri 6grendigi andan itibaren {i¢ ay i¢inde kararini (onay ya da ret

anlaminda) agiklamalidir. Aksi durumda onay verilmis kabul edilir’®! (TTK m. 494/3).

Yargitay kararlarinda da bu tiir sinirlamalarin gegerliligi, diirtistliik kuralina ve
hakkin kotiiye kullanilmamasi ilkesine gore denetlenmektedir. Y6netim kurulu, devri

reddederken keyfi hareket edemez; ret kararinin hakli bir gerek¢eye dayanmasi

152

gerekir™“. Ret durumunda ilgili pay ve paya iliskin miilkiyet haklar1 devralana intikal

etmez®S,

147 Poroy, Tekinalp, Camoglu, Ortaklik Hukuku C. I, s. 155; Bozkurt, s. 492; Altas, s. 486-497.

148 Bu sinirlamani “Devir yonetim kurulunun onayina tabidir” seklindeki bir kayit dahi olabilecegi
ifade edilmektedir. Bkz. Bozkurt, s. 489; Poroy, Tekinalp, Camoglu, Ortaklik Hukuku C. II, s. 155;
Altas, s. 486-497.

149 Bozkurt, s. 490.

150 Bozkurt, s. 491; Poroy, Tekinalp, Camoglu, Ortaklik Hukuku C. II, s. 157; Altas, s. 488-489.

151 Altas, s. 490-491.

152 Bkz.; Yarg. 11. HD, E.2017/1261 K.2018/4534.

158 Poroy, Tekinalp, Camoglu, Ortaklik Hukuku C. II, s. 158.
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c. Halka Acik Anonim Sirketlerde Pay Devri

Halka a¢ik anonim sirketlerde payin devri, borsaya kote edilmis paylar ile ilgilidir.
Burada pay, aracit kuruluslar vasitasiyla devredilmektedir. Burada aracit kurulus
tizerinden “al” ve “sat” talimatlar ile devir islemi gerceklesmektedir. TTK m. 495/1
hiikmiine gore, bu islem lizerinden pay alan kisi kural olarak sirket tarafindan taninmak
zorundadir. Bu konuda anonim sirket, esas s6zlesmeye engelleyici hiikiim konulmasi

bakimindan serbest degildir'>*

. TTK m. 495 hiikmii, anonim sirketin devri tanimaktan
kacinabilecegi durumlari diizenlemistir. Buna karsilik SerP. Kanunu m. 137/3 hiikmii,
anonim girketin bu sekilde yapilan pay devirlerini pay defterine kaydetmekten imtina

edemeyecegini belirtmistir>.

Tiirk Ticaret Kanunu m. 495 hiikmii, borsaya kote edilmis paylarin devrinin sirket
tarafindan reddedilebilecegi durumlar1 belirtmistir. Bu durumlardan ilki, eger sirket,
esas sozlesmesinde NYPS bakimindan bir kimsenin kazanabilecegi paylarin sermaye
ya da yiizde bakimindan iist smirin1 6ngoérmiis ise, bu sinirt asan devralmalar
reddedilebilir. TTK gerekc¢esine gore, burada maksat yabancilasmayi, baska bir deyisle
sirketin konumunun degismesini engellemektir'®®. Diger yandan belirlenecek olan
yiizdelik dilimin halkin halka acikligmi koruyacak mahiyette olmasi aranir’®’. Bu
hiikiim tiim pay sahiplerini baglar. Sonradan pay sahibi olanlar da esas s6zlesmede yer
alan bu hilkme uygun davranmalidir. Bu hilkme binaen yabancilara pay devrinin
kisitlanmast hususu dgretide tartigmalidir. Akin®8, bu hiikiimden hareketle yabancilara
yonelik kisitlamalarin da getirilebilecegini 6ngérmektedir. Buna karsin, TTK m. 495/1
hiikmiiniin sadece yiizdelik bir sinir getirilebilecegini 6ngdren Ugisik ve Celik bu
goriige kars1 ¢gikmaktadir. Diger yandan, burada hesaba katilacak yiizdelik dilim, tiim
senetleri kapsamaz. Aslen iktisap edilen paylar ya da miras, miras paylagimi, evlilik

birliginden kaynaklanan mal rejimi, cebri icra suretiyle elde edilen paylar hesaba

1% Ueisik ve Celik, s 154.

1%5 Poroy, Tekinalp, Camoglu, Ortaklik Hukuku C. 11, s. 159.

1% TTK m. 495 Gerekgesi.

157 Ueisik ve Celik, s. 157; Altas, s. 491-492; Poroy, Tekinalp, Camoglu, Ortaklik Hukuku C. II, s. 161.
158 Akin, s. 147.
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159 Ornegin HYPS lerin hesaplamaya katilmamasi gerekir. Bagli NYPS’lerin

katilmaz
hesaba katilmas1 gerekmektedir. Benzer sekilde, henliz YK tarafindan ¢ikarilmamis
olan paylar da hesaba katilmamalidir. Onemle ifade edilmelidir ki, hiikiim yiizdelik
sinirin - asilmast  durumunda reddi emredici olarak diizenlememektedir; hakli

gerekcelerin varliginda, bu smir asilsa dahi sirket alim1 kabul edebilir'®.

Borsaya kote konulmus pay devrinin reddini mesru kilan ikinci gerekge, talep
edilmesine karsin pay1 devralan kisinin pay1 kendi ad ve hesabina aldigini agik¢a beyan
etmemesidir. Bu durumda pay defterine ilki devri kaydetmeyi reddedebilir. Madde
gerekgesine gore bunun icin esas sdzlesmede bir hiikiim bulunmasima gerek yoktur!®?.,
Zira kotii niyetli alicilar, bagkalar1 adina hareket ederek birinci fikra hiikmiinii béylece
etkisiz kilabilir. Buna karsin belirli bir yiizdelik sinirin 6ngoriilmesi durumunda dahi,

bu sinir asilmasa da kotii niyetli alicilarin talepleri reddedilebilir.

Borsaya kote konulmus NYPS’nin devri, miras, miras paylasimi, esler arasi mal
rejimi ya da cebri icraya dayanmakta ise, bu durumda sirket bu paylarin devrini

reddedemez (TTK m. 495/3). Bu durumda pay devri, pay defterine kaydedilecektir.

Borsaya kote edilmis paylarin devrinin anonim sirket tarafindan reddedilmesi
durumunda, diger NYPS’lerden ayr1 olarak haklarin birligi ilkesinin benimsenmedigi
goriilmektedir. Buna gore, devralan katilma ve oy hakki gibi haklarmi ileri
stirememekle birlikte, miilkiyet hakkindan kaynaklanan malvarlig1 haklari, borsada
islem gerceklestigi anda devralana geger'®2. (TTK m. 497/1). Bu paylarin borsa disinda
iktisap edilmesi durumunda ise, haklarin sirket tarafindan taninmasi icin sirkete

basvuru gerekmektedir TTK m. 497/1)13,

159 Poroy, Tekinalp, Camoglu, Ortaklik Hukuku C. 11, s. 161.

160 Akin, s. 140-143.

181 TTK m. 495 gerekgesi.

162 Altas, s. 495; Poroy, Tekinalp, Camoglu, Ortaklik Hukuku C. 11, s. 160.
163 Altas, s. 495.
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d. Pay Devrinin Iptali ve Uyusmazhklar

Pay devrinin sirket tarafindan reddedilmesi veya on alim hakkinin kullanilmasi
sirasinda ortaya ¢ikan ihtilaflar, gogunlukla pay sahiplerinin ortaklik haklarinin ihlali
iddialaria yol agmaktadir. Bu baglamda, yargi mercileri devrin iptaline veya yonetim
kurulu kararlarmin gecersizligine karar verebilir. Ogretide ve uygulamada 6nerilen
¢Ozlim, esas sOzlesmelerde agik kurallar 6ngoriillmesi ve yonetim kurulunun karar

gerekcelerinin somut dayanaklara baglanmasidir'®*,

164 Tekinalp, a.g.e., $.310.
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IKINCi BOLUM
ORTAKLIK PAYI HACZi KAVRAMI

I. Genel Olarak Haciz Kavram

Haciz kavrami, koken itibartyla Arapga’dir. “Ayirma” anlamina gelmektedir.

Hukuki olarak farkl sekilde ifade edilmektedir.

Ogretide mana olarak ayn1 olmakla birlikte farkl1 haciz tanimlar1 yapilmaktadar.
Pekcanitez, Atalay, Sungurtekin Ozkan ve Ozekes’e gore 1® haciz, bor¢lunun
mallarina ve haklarina, para alacaklarinin 6denmesini temin maksadiyla, icra dairesi
tarafindan el konulmasidir. Bu tanim, kesin haczin tanimidir. Arslan, Y1lmaz, Taspinar
Ayvaz ve Hanagasi’na gore haciz, “kesinlesmis bir icra takibinin konusu olan belli bir
para alacaginin é6denmesini saglamak icin, bu yolda talepte bulunan alacakli lehine,
s0z konusu icra dairesi tarafindan hukuken el konulmasr” olarak tanimlanmistir'®.
Asik, Orug, Tok, Sacar ve Asit’e®” gore haciz “bor¢lunun borcuna yetecek miktardaki
mal ve haklarina hukuken el konulmasi” olarak tanimlamaktadir. Kuru ve Aydin’al®®
gore de haciz, “kesinlesmis bir icra takibinin konusu olan belli bir para alacaginin
odenmesini saglamak icin, talepte bulunan alacakli lehine, icra miidiirii tarafinda

169

hukuken el konulmasidir.” Atali, Ermenek ve Erdogan’a*® gore haciz, “bir para

alacagimin elde edilebilmesi icin bor¢luya ait mal, hak ve alacaklara icra dairesi

P 8.170

tarafindan hukuken el konulmasidir.” Musul ve Tezel Musul gore ise haciz yolu,

alacaklinin para alacaginin tahsil icin giristigi haciz yoludur ve bu haciz yolunda

165 Hakan Pekcanitez, Oguz Atalay, Meral Sungurtekin Ozkan ve Muhammet Ozekes, Icra ve iflas
Hukuku Ders Kitabi, Oniki Levha Yaynlari, Istanbul, 2024, s. 163

166 Ramazan Arslan, Ejder Yilmaz, Sema Taspinar Ayvaz ve Emel Hanagasi, icra ve iflas Hukuku,
Yetkin Yayinlari, Ankara, 2024, s. 292

167 fbrahim Asik, Yakup Orug, Ozan Tok, Faruk Sacar, Recep Asit, Icra ve iflas Hukuku, Seckin
Yayinlar1, Ankara, 2024, s. 151.

168 Baki Kuru ve Burak Aydin, icra ve iflas Hukuku Ders Kitabi, Yetkin Yayinlari, Ankara, 2023, s.
175.

169 Murat Atal1, ibrahim Ermenek ve Ersin Erdogan, icra ve iflas Hukuku, Yetkin Yaymlari, Ankara,
2024, s. 185.

170 Timugin Musul ve Ayfer Tezel Musul, icra ve iflas Hukuku El Kitabi, Yetkin Yaymlar1, Ankara,
2024, s. 186.
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alacakli takibini bir ilama ya da ilama denk belgeye veyahut da bir kambiyo senedine
dayandirmamistir. Umar ise satis marifetiyle elde edilecek hasilat iizerinden takip
alacaklisinin tatmin edilmesi amaciyla yasa kapsaminda tespit edilen hususlar ile
bor¢lunun mallarinin paraya ¢evrilmesi hedeflenen, alacaklinin talebiyle, bor¢luya ait

malvarlig1 pargalarma kamu tarafindan el konulmasi olarak tanimlanmustir'’,

Icra takiplerinde, bor¢lunun ddeme emrini almasindan sonra, borcu kabul edip
Odeyebilecegi gibi borca itiraz etme imkani bulunmaktadir. Borcu 6demesi durumunda
mallar1 haczedilmez. Buna karsin bor¢lunun borcunu 6dememesi, borca itiraz etmemis
olmasi ya da borca itiraz etmis olsa dahi bu itirazin yargi yoluyla kaldirilmis/iptal
edilmis olmasi dolayisiyla takibin kesinlesmesi s6z konusudur. Takip kesinlesmesine
karsin borclu halen borcunu 6dememekte ise takibin bir sonraki asamasi bor¢lunun

mallarmin haczidir’2.

Hacizde Onemli olan husus, bor¢lunun malvarligi degerlerinin paraya
cevrilmesi suretiyle alacaklinin alacaginin karsilanmasidir. Zira haciz, yukaridaki
tanimlarda goriildiigii iizere bor¢lunun malvarligi degerlerini konu alir ve bir para
alacag ile ilgilidir'"®. Haciz marifetiyle tatmin edilmek istenen kalemler ise alacak,
faiz ve masraflardan olusmaktadir. Bu kalemleri asan haciz askin ya da taskin haciz
olarak nitelendirilmektedir. 7445 s. Kanun ile IIK md. 85/1 hiikmiine “ancak bu
miktart asacak sekilde haciz yapilamaz” ibaresi eklenerek kuralin yasallastirildigi
goriilmektedir (IIK md. 85/1). Buna karsin pratikte karsilasilan bir sorundur ve icra
hukukunun amacina muhalif diismektedir!’*. Buna karsin hacizli mallarin alacaga
karsilik alacakliya devri s6z konusu olamaz!”. Borglunun tiim mal ve haklarma el

konulamaz ya da satilamaz. Zira haciz, ancak, bor¢lunun borcuna yetecek miktar ile

1L B, Umar, icra ve iflas Hukukunun Tarihi Gelismesi ve Genel Teorisi, Ege Universitesi iktisadi
ve Idari Bilimler Fakiiltesi, Izmir, 1973, s. 10

172 Agik, Orug, Tok, Sagar ve Asit’, s. 151; Arslan, Yilmaz, Tagpmar Ayvaz ve Hanagasi, s. 292; Kuru
ve Aydin, s. 175; Musul ve Tezel Musul, s. 186.

173 Musul ve Tezel Musul, s. 187; Atali, Ermenek ve Erdogan, s. 185.

174 N. Boran Giineysu, “icra Hukukunda Askin Haciz”, Gazi Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi,
Cilt 20, Say1 4, 2016, s. 25.

175 pekcanitez, Atalay, Sungurtekin Ozkan ve Ozekes, s. 163; Kuru ve Aydin, s. 175.Arslan, Yilmaz,
Tagpinar Ayvaz ve Hanagasi, s. 292c5.
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siirhdir'’®. Benzer sekilde, borg iliskisi alacakli ve bor¢lu arasinda oldugundan,
ticlincii kisilerin mal ve haklar1 bu borg¢ kapsaminda haczedilemez. Ayrica tanimlardan
goriilecegi lizere, haciz, bir “hukuken el koyma” olup ilgili mallarin fiili olarak
bor¢lunun elinden alinmasi zorunlu degildir. Bor¢lunun alacaklarina, mal ve haklarina
el konulmasi islemi icra dairesi tarafindan yapilmalidir. El koyan mahkeme veya
Bakanlik ya da savcilik ise bu durumda islemin haciz olarak nitelendirilmesi miimkiin
177

degildir

178 Kesin

Kavram olarak, yukarida tanim1 verilen haciz, kesin haczi ifade eder
haciz, bor¢lunun borcunun Odenmesini temin maksadin1 tasidigindan takip
kesinlesmeksizin bor¢lunun mal ve haklar1 kesin olarak haczedilemez. Tiirk
hukukunda, kesin hacizden baska, farkli haciz tiirleri vardir. Bunlar gegici, ihtiyati,
ilave ve tamamlama hacizleridir!’®. Kesin haczin tanimi diger haciz tiirleri agisindan
da yol gostericidir. Diger haciz tiirleri heniiz takip kesinlesmeksizin s6z konusu olan
ve temelde satisin istenemedigi haciz tirleridir. Gegici haciz, itirazin gegici
kaldirilmas: lizerine verilir. Gegici haciz pratik olarak kesin haciz gibidir. Tek farki ise

el konulan mal ve haklarmn satilamamasidir®,

Bir diger haciz tiirii ihtiyati hacizdir. Bu haciz tiirtinde, gegici hukuki koruma
s0z konusudur. Heniiz kesin haciz isteme yetkisini haiz olmayan alacakli, mahkeme
karariyla borglunun borca yetecek kadar malina el koyma yetkisine sahip olabilir. Bu
haciz de alacakliya satis isteme yetkisi vermemektedir. Dolayisiyla, haciz kesin degil
de ihtiyati haciz niteligini haiz ise bu haciz durumunda mallarin satis1 talep edilemez.
Zira ihtiyati haciz durumunda bor¢lunun mal ve haklarina el konulmakla birlikte ilgili

borcun ddenmesi amag degildir. Bu haciz durumunda satis istenemez8L,

176 Agik, Orug, Tok, Sacar ve Asit, s. 151.

177 Atal, Ermenek ve Erdogan, s. 186.

178 Kuru ve Aydin, s. 175.

179 Atali, Ermenek ve Erdogan ilave ve tamamlama haczini haciz tiirii olarak zikretmemektedir. Bununla
birlikte kesin haczin bir goriiniimii olarak ele almaktadir. Bkz. ; Atali, Ermenek ve Erdogan, s. 187-188.
180 Agik, Orug, Tok, Sagar ve Asit, s. 153; Arslan, Yilmaz, Taspmar Ayvaz ve Hanagas, s. 293; Ataly,
Ermenek ve Erdogan, s. 187.

181 pekcanitez, Atalay, Sungurtekin Ozkan ve Ozekes, s. 163; Arslan, Yilmaz, Taspmar Ayvaz ve
Hanagasi, s. 292-293
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Son olarak ilave haciz ve tamamlama haczi birer kesin haciz tiiriidiir. Ilave
haciz, hacze istirak halinde, alacaklinin talebi ile gergeklesir. Tamamlama haczi, icra
miidiirliniin haczettigi mallar ile ilgili olarak, bu mallarin degerinde yanilmis olmasi
durumunda satis bedelinin alacagi karsilamadiginin goriilmesi ile takibin sonunda
re’sen yapilir. Haczedilen malin degerinin tespiti gérevi icra dairesinde oldugundan bu

uygulama yerindedir'®2.

II.  Haczin Kapsami ve Tiirleri
A. Haczin Kapsam

fcra siireci, alacaklinin icra miidiirliigiine basvurmast ile baslamaktadir. Yukarida
ifade edildigi {izere, takibin kesinlesmesi ile birlikte alacakli, bor¢lunun elindeki mal,
hak ve alacaklarin haczini talep edebilmektedir. Baska bir deyisle, alacagin tahsili
amaciyla, alacakli, baslangicta bor¢lunun mallarinin haczini ve bunlarin paraya
cevrilmesi ile alacaginin tahsil edilmesini talep edebilmektedir. Bu islemler kamunun
cebri icra marifetiyle yapilmali, haczedilen malin paraya c¢evrilmesi neticesinde elde
edilen nakdin alacagi karsilayan kisminin alacakliya verilmesi saglanmaktadir.
Buradan hareketle, haczin kapsami, borglu elindeki malvarligi, alacak ve haklari

kapsamakta, bunlarim alacakliya verilmesini konu edinmektedir'®,

Haczin bir diger kapsami, bor¢lunun hak, alacak ve malvarlig1 degerleri ile sinirl
olmasidir. Dolayistyla bor¢lunun sahsina yonelik bir haciz islemi s6z konusu olamaz.
Buna karsin, cebri icra islemlerinin yerine getirilmesini engelleyen bor¢lu ya da onun

yakinlar1 bakimindan kamu otoritesi zor kullanma yetkisini haizdir!8,

182 Agik, Orug, Tok, Sacar ve Asit, s. 151; Atali, Ermenek ve Erdogan, s. 188.

183 Musul ve Tezel Musul, s. 187; Atali, Ermenek ve Erdogan, s. 185.

184 M. Goziikizil, “Vergi icra Hukukunda ihtiyati Haciz ve Thtiyati Tahakkuk”, Yiiksek Lisans Tezi,
Istanbul Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Istanbul, 1996, s. s. 5.
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B. Haciz Tiirleri
1. Tasimir Mallarda Haciz

Tasinir mal, mevcut yapisi ve Ozellikleri ihlal edilmeden bir yerden baska bir
yere yer degistirebilen mallar ile edinmeye elverisli olan ve tasinmaz mal niteliginde
olmayan dogal giicler yer almaktadir (TMK md. 762)'. Tasinir mal, kural olarak,
yeniden Tretilebilir ve cogaltilabilir nitelikteki misli esya olarak ele alinmaktadir.

Tasmnir mal ¢almabilir ya da kaybedilebilir'®®

. Diger yandan, kanun koyucu, taginir mal
ile ilgili diizenlemeler bakimindan daima bu tiir bir tanima riayet etmemistir. Bu
noktada, tasmir mal tanimmnin isaret ettigi Ozellikler gemiler tarafindan
karsilanmaktadir. ITK md. 23 hiikmiine gore, gemiler, icra ve iflas hukuku kapsaminda
taginir olarak kabul edilmektedir (IIK md. 23/2). Tapuya kayitli olmayan araziler ise,
dogalar1 geregi bir yerden bagka bir yere mevcut yapisi ve dzellikleri ihlal edilmeden

tasinmalar1 miimkiin olmamasina karsin tasinir mal olarak kabul edilmistir®’.

Tasmir mallarin haczi 1IK m. 88 ile diizenlenmektedir. Tasmir mallar
bulunduklar1 yerde haczedilebilir. Kiymetleri ile birlikte, haciz mahallinde tutulacak

tutanagina yazilmalidir'®

. Taginir mallarin haczedilmis olarak kabul edilebilmesi igin,
icra dairesinin her an ilgili mallara el koyabilir durumda olmasi gerekir. Bu kapsamda
icra mudiirti, haczettigi tasinir mallar1 ya kendisi ele gecirmeli ve icra dairesinde bu
mallart muhafaza altina almal1 ya da bir yediemine teslim etmelidir. Yediemin, Adalet
Bakanlig1 tarafindan yetkilendirilen gercek veya tiizel kisiye ait lisansli yediemin

depolarini ifade etmektedir.

Tanimindan anlasilacag: lizere tasinir mallar ¢esitlilik arz eder. Buna karsin

baz1 tagmir mallar kiymet bakimindan digerlerinden yiiksek, tedaviil kabiliyeti

185 Serra Kocar, “Tasimir Miilkiyetinin Terk Yoluyla Kayb1”, YUHFD, Cilt 18, Say12021/2, 2021, ss.
1199-1214, s. 1200-1201; Osman Gokhan Antalya, Murat Topuz, Marmara Hukuk Yorumu Esya
Hukuku Cilt IV/1, Segkin Yayincilik, Ankara, 2021, s. 84; Mehmet Serkan Ergiine, Tasimir Miilkiyeti,
On Iki Levha Yayinlari, istanbul, 2017, s. 15-16

186 Antalya ve Topuz, s. 84; Ergiine, s. 15-16.

187 Ahmet Aymaz, “icra Hukukunda Tasimr Mallarin Haczi”, Doktora Tezi, Kirikkale Universitesi
SBE, Kirikkale, 2024, s. 20-21.

188 Atal1, Ermenek ve Erdogan, s. 219; Pekcanitez, Atalay, Sungurtekin Ozkan ve Ozekes, s. 178; Arslan,
Yilmaz, Tagpinar Ayvaz ve Hanagasi, s. 309.
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bakimindan digerlerinden esnek olabilmektedir. Para, banknot, altin, glimiis, kiymetli
evrak, ciro edilebilir senet, banka mevduat sertifikalar1 gibi taginir mallar kiymetleri
bakimindan digerlerinden ayrili ve icra miidiirii bunlara el koyarak muhafaza etmelidir

(IIK m. 88/1). Aksi takdirde ilgili mallar haczedilmis sayilmayacaktir'®®,

Kiymetli seyler haricindeki taginir mallar bakimindan icra miidiiriiniin bir
takdir yetkisi bulunmaktadir. Bu mallara dogrudan fiili olarak el koymamayi tercih
edebilir. Bu durumda hukuki olarak el koyma da kabildir. Fiili el koyma durumunda
masraf pesin olarak alacaklidan alinir ve muhafaza gerceklesir (IIK m. 88/2). Hukuki
el koyma, haciz tutanaginin diizenlenmesini ifade eder. Pratikte, bor¢lunun ya da bir
baska kimsenin yediemin olarak tayin edilerek malin o kimsede birakilmasi seklinde
gerceklesecektir!®. Buna karsin, bor¢lunun yediemin olarak belirlenebilmesi i¢in bu
yonde hem bor¢lu hem de alacaklinin onayinin bulunmasi gerekmektedir. Mal ti¢lincii
kisi elinde iken haczedildi ise, liglincii kisinin yediemin birakilabilmesi i¢in, yalnizca

191

ticiincli kiginin onay1 aranir™". Aksi durumunda haciz gecerli bir haciz olmayacak,

muhafaza tedbirine basvurulmadigi kabul edilecektir % . Bu durum ise haciz

tutanagindan anlasilmalidir. Haciz tutanaginda muhafaza ve yediemin ile ilgili

189 Atali, Ermenek ve Erdogan, s. 219; Arslan, Yilmaz, Taspinar Ayvaz ve Hanagasi, s. 310; Pekcanitez,
Atalay, Sungurtekin Ozkan ve Ozekes, s. 178-179; Kuru, Arslan ve Yilmaz, s. 237; Ornek olaylar, altin
gibi kiymetli taginir mallarin haczinde icra midiirligiiniin muhafazasinin 6nemini ortaya koymaktadir.
Yargitay HGK tarafindan incelenen bir olayda, davact banka, borglulara yonelik baslattigi kambiyo
senetlerine 6zgii icra takibinde bor¢lunun kuyumcu diikkkaninda 1.207.623 TL degerinde altin
haczettirmig ve bu altinlar icra miidiirliigiince kiralanan banka kasasinda muhafaza altina alinmustir.
Ancak ii¢iincii kisi, altinlarin kendi elinde haczedildigini ileri siirerek yediemin sifatiyla teslimini talep
etmis, Istanbul 21. Icra Hukuk Mahkemesi de alacaklmin onayr olmaksizin altinlarmn bu kisiye
verilmesine karar vermistir. Karar dogrultusunda altinlar tgiincii kisiye birakilmis, sonradan iade
edilmesine hitkmedilmesine ragmen geri getirilemedigi i¢in satig yapilamamistir. Bunun iizerine banka,
alacagini tahsil edemedigini ve mahkemenin agik kanun hitkmiine aykir1 hareket ettigini belirterek
HMK m. 46 kapsaminda Hazine’den 1.207.623 TL tazminat talep etmistir. Bkz. Yargitay HGK, K.T.
14.4.2022, E. 2020/736, K. 2022/558.

190 Kuru, Arslan ve Yilmaz, s. 237; Arslan, Yilmaz, Tagpmnar Ayvaz ve Hanagasi, s. 310-311.

191 Atali, Ermenek ve Erdogan, s. 220; Pekcamitez, Atalay, Sungurtekin Ozkan ve Ozekes, s. 179.

192 Yargitay 6. HD, K.T. 21.5.2025, E. 2025/1170, K. 2025/2136.

“Somut olayda; sikayet olunan Yapi ve Kredi Bankasi A.S§. (eski Kogbank A.S.)"ve ait takip dosyasindan
yapilan tasinir hacizlerine iliskin  27.07.2006 tarihli ihtiyati haciz tutanagr ile haczedilen
yaglarin yediemin sifatiyla her iki taraf kabul etmediginden mahallinde birakilmasina karar verildigi,
dolayisiyla haczedilen yaglarin yediemin sifatiyla bor¢luya yahut iiciincii bir kisiye bwrakilmalari
suretiyle muhafaza tedbirine basvurulmadigr gériilmiistiir.”
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belirlemeler yer almali, bor¢lu ve alacakli (ya da vekilleri) tarafindan bu tutanak

imzalanmalidir'®e,

Icra Iflas Kanunu m. 88/4 uyarinca iigiincii bir kisi lehine rehin bulunan tasmir
mallarin da muhafaza altina alinmasi miimkiindiir. Buna karsin ticari isletme rehni
kapsaminda rehnedilen tasinir mallar, icra dairesinin satig karar1 vermesinden sonra

muhafaza altina alinabilir. Eger ilgili mallar paraya cevrilmez ise iade edilir (IiIK m.

88/4).

Haczedilen tasinir mal bakimindan istihkak iddiasi bulunmasina karsin
alacaklinin masrafi istlenerek muhafaza yaptirmast miimkiindiir. Bu durumda
yediemine mallarin depolanmasi s6z konusu olacaktir. Ugiincii kisinin istihkak davasi
agmasi ve istihkak iddiasinin kabul edilmesi sonucunda ise, alacakli, haciz sirasinda

sorumlulugu iistlenmis oldugundan yediemin iicretini 6demekle miikelleftir'®*.

Bazi tasinirlar, resmi sicile serh edilmektedir. Ornegin otomobiller tasmir
olarak kabul edilmesine karsin resmi sicile serh edilmektedir. Bu taginir malin haczi
icin ilgili sicile serh konulmasi talep edilebilir. Trafik kaydina yakalama serhinin
konulmasi, bir muhafaza islemi olarak kabul edilmistir. Bu acindan, icra midiirliigii
tarafindan ihtiyati haciz durumunda aracin trafik kaydina yakalama serhi konulmasina

karar vermesi de miimkiindiirt®®,

2. Tasimmaz Mallarda Haciz

Taginmaz haczi mahallinde yapilir. Haciz tutanaginda hacze konu malin ¢esidi,
mahiyeti, sinirlart ve gerekli nitelikleri yazmalidir. Tapu sicil memuruna, bu haczin ne

amacla konuldugunu, haczin miktarini, alacaklinin adini, adresini icra memuru bildirir.

193 Yargitay 6. HD, K.T: 2.5.2025, E. 2023/3033, K. 20248/1252.

“Somut olayda; sikayet olunanlara ait takip dosyalarindan yapilan tasinr hacizleri sirasinda, hacze
konu egyalarin belirleyici nitelikleri ve degerleri gosterilmek suretiyle haczedildiklerine iligkin
tutanaklar tanzim edildigi ancak yediemin sifatiyla borg¢luya yahut iigiincii bir kisiye birakilmalart
suretiyle muhafaza tedbirine bagvurulduguna dair kayit bulunmadigi goriilmiistiir.”

194 Istanbul Bélge Adliye Mahkemesi, 16. Hukuk Dairesi, K.T. 5.2.2024, E. 2023/931, K. 2024/201.
195 Arslan, Y1lmaz, Taspinar Ayvaz ve Hanagasi, s. 312; Antalya Bolge Adliye Mahkemesi 12. HD, K.T.
24.2.2023, E. 2022/474, K. 2023/480.
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Bu acidan tasinmaz haczi, ilgili tasinmaz iizerine kayit konulmasi suretiyle olur.
Temlik hakk1 sinirlandirilir (IIK m. 91). Bu serh alenidir. Herkes tarafindan bilinir ve
ilgili tasinmaz bakimindan islem yapan iiglincii kisi, tapu sicilindeki kayittan haberi
olmadigimi ileri siiremez!®. Serh dncesinde fiili haciz ile haciz gergeklestirilmis ise
ticlincii kisilere karsi haczin ileri siirtilebilmesi ancak bu kimselerin haczi bilmeleri

halinde miimkiindiirt®’.

Hacze diger alacaklilar da istirak edebilir. Bor¢lu, borcun 6denmesi i¢in bagka
mallar veya alacaklar gosterirse, tasinmaz iizerindeki haciz baki kalmak kosuluyla
oncelikle gosterilen mallar haczedilir. Ayrica tasinmaz haczi, o taginmazin kiralari,
tiriinleri ve menfaatlerini de kapsar. Kiracilar, bundan sonra kira bedellerini dogrudan

icra dairesine ddemek zorundadir'®,

Haczin konulmasina sebep olan borcun yatirilmasi durumunda hacizler
kalkacaktir °° . Diger yandan haciz konuldugu esnada bor¢luya ait olan haciz
dolayistyla konulmus bir serh olmasma karsin sonradan agilan tapu iptal ve tescil
davasi nedeniyle tapu malikinin degismesi karsisinda, serhin konuldugu esnada tapu
siciline giivenen eski alacaklilarin TMK m. 1023 uyarinca iyi niyetleri de korunmakta

ve onceki malik déneminde konulan serhler muhafaza edilmektedir®®.

Icra ve Iflas Kanunu m. 92 uyarinca, tasinmaza haciz konulmasi onun hasilat
ve menfaatlerini de kapsamaktadir?®, fcra dairesi bu haczi, tasinmaz iizerinde rehinleri
bulunan kimselere ve kiracilara da bildirecektir. Diger yandan tasinmaz iizerinde rehin

haklar1 bulunanlarin haklar1 engellenmez. Rehinli alacaklilarin 6ncelik haklar

196 Atal1, Ermenek ve Erdogan, s. 222; Pekcanitez, Atalay, Sungurtekin Ozkan ve Ozekes, s. 181; Arslan,
Yilmaz, Tagpinar Ayvaz ve Hanagasi, s. 312-313; Kuru, Arslan ve Yilmaz, s. 239.

197 Talih Uyar, Tasinmaz Mallarin Haczi, Tiirkiye Barolar Birligi Dergisi, Say1 1990/3, 1990, ss. 361-
370, s. 367-368; Kuru, Arslan ve Yilmaz, s. 239.

198 pekcanitez, Atalay, Sungurtekin Ozkan ve Ozekes, s. 181; Uyar, s. 364-365.

199 Bkz. Yargitay 12. HD, K.T. 24.1.2024, E. 2023/9282, K. 2024/784.

200 Bkz. Yargitay 14. HD, K.T. 12.2.2020, E. 2016/15386, K. 2020/1679.

201 Byrada yetismemis mahsuller de kapsama dahildir. fcra memuru, heniiz dalinda olan ve olgunlagsma
asamasinda olan meyve-sebzenin de haczine, olgunlastiginda toplanmasina karar verebilir. Bkz. Atali,
Ermenek ve Erdogan, s. 224.
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korunur?%2. Kiracilar bulunmakta ise, bu tasmnmaz igin 6deyecekleri kiranin icra

dairesine 6denmesi istenir?® (IfK m. 92).

Eger alacaklinin adresi degisir ise masrafin1 vermek suretiyle yeni adresini de
tapuya bildirmelidir. Haczin kalkmasi ya da hacze yeni alacaklarin eklenmesi

durumunda bu durum da tapu siciline bildirilmelidir (IIK m. 91/2).

Tasinmaz haczinde, tasinmazin tamamlayici parcalar1 ve eklentileri de hacze
dahildir. Buna karsin eklentilerin ayrica haczi de miimkiindiir. Diger yandan ipotekli

tasinmazlar bakimimdan bu miimkiin degildir?®*.

3. Uciincii Kisiler Nezdindeki Haciz

Borgluya ait olup da Tgiincii kisilerde bulunan mal ve alacaklar da
haczedilebilir?®. Buna iliskin diizenleme IIK m. 89°da yer almaktadir. IiK m. 89 ile
bor¢lunun tigiincii kisilerdeki mal ve alacaklarinin haczi kabildir. Alacakli, bu yondeki
haciz kararinin alinmasini icra memurundan talep etmekte, icra memuru da ti¢lincii
kisiye ihbarname teblig etmektedir. Bu ihbarnameye gore, eger bor¢lunun kendisinde
bir alacagi var ise, bor¢lunun bir senedini ya da malin1 elinde bulundurmakta ise, bu
thbarnameden itibaren artik borgluya ilgili mali teslim etmemesi, borgluya olan

borcuna dair demelerini de icra dairesine yapmasi ihtar edilmektedir?® (1K m. 89/1).

202Atal1, Ermenek ve Erdogan, s. 222-223; Pekcanitez, Atalay, Sungurtekin Ozkan ve Ozekes, s. 181-
182; Uyar, s. 365; Arslan, Yilmaz, Tagpinar Ayvaz ve Hanagasi, s. 313.

203 Yargitay 12. HD, K.T. 22.2.2018, E. 2018/474, K. 2018/1767.

“Somut olayda borgluya ait tasinmazin hissesi oraminda haciz konulmasi nedeniyle hacizli
tasinmazdaki kiraciya kira parasini icra dairesine 6demeleri konusunda kiracrya muhtira génderildigi
anlasimaktadwr Bir tasinmazin haczi onu hukuki ve tabii semereleri ile hasilat ve menfaatlerini de
kapsar. Icra dairesince tasinmazin haczi halinde kiraciya da hacizden haberdar edip, isleyecek kiralarin
icra dairesine odenmesini istemesinde ve ¢ikarilan bu muhtiraya ragmen kira paralarint icra dosyasina
yatirmayan kiracunin mallarinin haczinin istenmesinde yasaya uymayan bir yon bulunmamaktadwr.”
Kendisine yapilan bildirime ragmen kiray1 icra dairesine ddemeyen kiraci aleyhine haciz islemi
yapilabilir. Bkz. Yargitay 12. HD, K.T. 13.2.2014, E. 2014/486, K. 2014/3792.

204 Meltem Ercan Ozler, “Tasinmaz Rehni Kapsamindaki Eklentini Haczi (iiK m. 83/c)”, Selguk
Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, Cilt 32, Say1 2, 2024, ss. 1005-1060, s. 1005; Pekcanitez, Atalay,
Sungurtekin Ozkan ve Ozekes, s. 181; Atali, Ermenek ve Erdogan, s. 223.

205 Hakan Pekcanitez ve Mehmet Emin Alpaslan, “Bor¢lunun Uciincii Kisilerdeki Mallarimn
Haczine iligkin Sorunlar”, YUHFD, Cilt 20, Say1 2023/2, 2023, ss. 289-311, 5. 291.

206 Talih Uyar, Bor¢lunun Ugiincii Kisilerdeki Kiymetli Evraka Baglanmams Olan Mal, Hak ve
Alacaklarimin Haczi (il'Y, mad. 89)”, Dokuz Eyliil Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, Cilt 2, 1981,
ss. 205-227, s. 207; Arslan, Yilmaz, Tagpinar Ayvaz ve Hanagasi, s. 323-325.
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Ugiincii kisi, borcu olmadigmi, malin kendisinde olmadigmi ya da ihbarname
kendisine tebli§ olmadan 6nce mevcut borcunu 6dedigini, tebligden itibaren 7 giin
icinde icra miidirliigline bildirmelidir. Bunu yapmaz ise icra midurligi, ilgili
malin/alacagin kendisinde sayildigini ikinci bir ihbarname ile bildirecek ve tekrar
kendisine yedi giinliik siire verilecektir. Bu siireye de riayet etmez ise, iigiincii kisiye
ticlincii bir ihbarname gonderilir ve on bes giin iginde parayi icra dairesine 6demesi ya
da yedinde bulunan mali teslim etmesi veyahut da bu siire icinde bir menfi tespit davasi
ikame etmesi gerektigi, aksi halde ise zimmetinde kabul edilen borcu 6demeye ya da

mal1 teslime zorlanacag bildirilir (IIK M. 89/2)%%".

Ucgiincii ihbarnameye de yasal siiresi i¢inde cevap vermeyen ve menfi tespit
davasi da ikame etmeyen li¢iincii kisi, bor¢lu olarak dosyaya eklenir ve hakkinda haciz
islemleri gerceklestirilebilir. Ugiincii kisiye kars1 haciz talep eden alacakliya kars1 icra
memurunun direnme yetkisi olmadig: ifade edilmektedir®®. Su kadar ki, iigiincii kisi,
kendi kusurundan ari olarak bir engel ile karsilastigi icin siiresi iginde itirazda
bulunmadigmni beyan eder ve bu durumunu ispat ederse hakkinda IIK m. 65 hiikmii

uygulanir (IIK m. 89/4).

Pekcanitez ve Alpaslan®®®, iiciincii kisiye savunma imkani taninmadan haciz
yapilmas1 bu hakki ihlal edeceginden IIK m. 89 sistematiginin hukuka uygun
oldugunu, ayrica lg¢iincii kisilere ait yerlere mahkeme karar1 olmaksizin girilmesi
konut dokunulmazligi hakkini ihlal edeceginden IiIK m. 89 fiili giris olmadan hacze
imkan tanimasi bakimindan da koruyucu olarak nitelemistir. Buna karsin yazarlar
hacizde tertip kuralina riayet edilerek ¢cekismeli mallarin ¢cekismesiz olanlardan sonra

haczedilmesi gerektigine de dikkat cekmektedir.

207 Atali, Ermenek ve Erdogan, s. 234-240; Arslan, Yilmaz, Tagpinar Ayvaz ve Hanagasi, s. 325-326

208 Arslan, Yilmaz, Tagpmar Ayvaz ve Hanagasi, s. 326-329; Buna kargin doktrinde, borgluya ait
olduguna dair higbir emare bulunmayan mallarin haczedilmesi talebinin reddedilmesinin sadece bir
yetki degil, ayn1 zamanda bir yiikiimliiliik oldugu vurgulanmigtir. Kanimca da kanundaki sistematik
uygulandiktan sonra yapilacak hacizde icra memurunun direnme yetkisi olmamalidir. Cilinkii kanun
sistematigi liclincii kisiye hacze itiraz icin gerekli siireleri birden fazla kez tanimistir. Bkz. Pekcanitez
ve Arslan, s. 292-293; Atali, Ermenek ve Erdogan, s. 234-240.

209 pekcanitez ve Alpaslan, s. 298-302; Atali, Ermenek ve Erdogan, s. 234-240.



46

Borglunun maas ve iicret alacaklari IIK m. 89’a goére degil IIK m. 355

hiikiimlerine gore yapilmaktadir?*°.

4. Ozel Malvarhg Haklarimin Haczi

Ozel malvarlig1 haklarindan kasit intifa hakki ve hisse haczidir.

Icra Iflas Kanunu m. 83 ve 94. maddeleri, intifa hakkinin haczinin miimkiin
oldugunu ortaya koymaktadir. Borglu ve ailesinin ge¢imini temin i¢in liizum arz eden
miktarin icra memuru eliyle tespit edilmesi sonrasinda, artan kismin haczi miimkiindiir
(IiK m. 83). Intifa hakkinin tasinmaza iliskin olmasi durumunda bu durum tasimnmazi

211 " Bu noktada kismen haciz soz konusu

kullananlara ve tapu siciline bildirilir
olmaktadir. Buna karsin intifa hakkinin haczinde haczedilen miktar, dortte birden az
olamaz (IIK m. 83/2).Bu haczin konusu, intifa hakkinin konusu olan seyden elde

edilen hasilat, semere ve kiray1 ifade etmektedir?*2,

Ozel malvarlig1 haklarinin haczinin bir digeri hisse haczidir. Hisse haczi kendi
icinde elbirligi miilkiyeti ve payli miilkiyette pay haczi ile sirket haczini kapsamaktadir.
Sirket haczi, anonim sirket 6zelinde, mevcut ¢alismanin konusu olup asagida detaylica
incelenmistir. Elbirligi miilkiyetinde, ortaklarin kendilerine ait belirlenmis bir paylari
yoktur. Paylar1 ortaklik konusu seyin tamamina yaygindir. Bu nedenle tek bir
bor¢lunun borcu i¢in elbirligi miilkiyetine konu olan sey haczedilemez. Bunun yerine
ilgili seyin satim1 sonrasinda bor¢lunun payma diisen miktar haczedilebilir?®. Adi
ortaklikta ise, yonetici ortaklar yilda en az bir defa hesap vermek ve kazang paylarini
ortaklara 6demekle miikelleftir (TBK m. 630/3). Ortaklardan birinden alacakli olan

kisi, bu kazang paymin haczini isteyebilir?!4,

210 Atali, Ermenek ve Erdogan, s. 232-233.

211 Pekcanitez, Atalay, Sungurtekin Ozkan ve Ozekes, s. 182; Atal1, Ermenek ve Erdogan, s. 225; Arslan,
Yilmaz, Tagpinar Ayvaz ve Hanagasi, s. 316.

212 Agik, Orug, Tok, Sagar ve Asit, s. 161; Arslan, Yilmaz, Taspmar Ayvaz ve Hanagas, s. 316; Atall,
Ermenek ve Erdogan, s. 225.

213 pekcanitez, Atalay, Sungurtekin Ozkan ve Ozekes, s. 182-183.

214 Agik, Orug, Tok, Sagar ve Asit, s. 162; Atali, Ermenek ve Erdogan, s. 226-227; Pekcanitez, Atalay,
Sungurtekin Ozkan ve Ozekes, s. 181-183; Arslan, Yilmaz, Tagpar Ayvaz ve Hanagast, s. 318-319.
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Payli miilkiyet durumunda ortak, ortaklik konusu seyin kendisine diisen
kismina sahiptir. Dolayisiyla payli miilkiyet boliinebilir niteliktedir. Bu nedenle de
bor¢lunun payl miilkiyete tabi olan malvarligi tizerinde, kendisine diisen pay tizerinde

haciz miimkiindiir?!®,
III.  Anonim Sirketlerde Ortaklik pay: Tiiriine Gore Haciz Usulleri

A. Ciplak Payin Haczi

Anonim sirketler bakimindan ciplak paylarin haczi TTK m. 133 ve 1IK m. 94
ile diizenlenmistir. TTK m. 133 hiikmiine gore, bir sermaye sirketinde, alacaklilar,
alacaklarini, bor¢lu olan ortaga diisen kar ya da tasfiye payindan alabilecekleri gibi
senede baglanmamus paylarini da IIK’nin tasmir haciz hiikiimleri vasitastyla haczini
talep edebilir ve paraya ¢evrilmesini isteyebilirler. Ayrica bu haciz pay defterine islenir.
Bu hiikme gore, icra dairesi tarafindan senede baglanmamis ya da hakkinda ilmiihaber
cikarilmamis olan ¢iplak paylarin haczi ile ilgili haciz karar1 alinacak, alinan bu karar
sirkete teblig edilecektir®®. Sirket merkezine giderek haczin gereginin yapilmasi igin

muhafaza yapilmasi zaruri degildir (IIK m. 94/1)?Y'.

Ciplak paylar senede baglanmamis paylardir. Bu nedenle daha ¢ok bir “hak”
olarak degerlendirilmekte ve anonim sirketin ortaklilarindan alacakli olan kimselerin

borglu olan ortaga ait ¢iplak paylara haciz imkan1 taninmaktadir?!8,

Ihbarname ile borglunun sirketteki giplak paylarinin haczedildigi bildirilecek,
bu haczin sirketin pay defterine islenmesi ve senede dair gelecekte bir pay senedi
¢ikarilmasi durumunda bunlarin icra dairesine teslimi bildirilmelidir?®. A¢iktir ki,

hisse haczi sirkete bildirildiginde, bu bildirim agiklayicidir ve hisse iizerine konulan

215 Agik, Orug, Tok, Sacar ve Asit, s. 162-163; Atali, Ermenek ve Erdogan, s. 227-228; Arslan, Yilmaz,
Tagpinar Ayvaz ve Hanagasi, s. 319-320.

216 Atali, Ermenek ve Erdogan, s. 228-229; Kuru ve Aydin, s. 188-189.

217 Cagatay Serdar Sahin, “Ticaret Sirketlerinde Ortaklarin Kisisel Alacakhlarmmn Sirkete
Yoneltebilecekleri Haciz Talepleri”, Selcuk Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, Cilt 27, Say1 1,
2019, ss.167-211, s. 194; Atali, Ermenek ve Erdogan, s. 228-229; Kuru ve Aydin, s. 188-189.

218 Dogan Kara, s. 57.

219 Musul ve Tezel Musul, s. 505-510; Nihat Tasdelen, Anonim Ortakhikta Pay Sahipligi Sifatinin
Kazamilmasi, Vedat Kitapgilik Basim Yayim Dagitim, Istanbul 2005 s. 206-207.
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haciz, icra miidiirliigli bu yonde karar aldiktan sonra bu karar teblig edildiginde
gecerlilik kazanmaktadir 2% . Yargitay; “lcra  dairesinin  bu  ihbarnamesini
(haciz bildirisini) alan anonim sirket, ¢iplak payin haczedildigini sirket pay defterine
islemek zorundadir, ancak, ¢iplak pay haczi, sirket pay defterine islenmemis olsa
bile, haciz bildirisinin anonim gsirkete teblig edildigi tarihte yapilmis sayilir. ?*1
Dolayisiyla haczin gegerli olmasi i¢in tebligin ger¢eklesmesi gerekir. Buna karsin, pay
defterine islenmemis olmasindan kaynakli olarak alacagin zarara ugramasi
muhtemeldir. Bu durumda, pay defterine ilgili kaydi diizenlemek ile sorumlu olan

sirkete kars1 hak talep edilebilecektir??,

Sirket, icra miidiirliigl tarafindan tebligi aldiktan sonra, pay defterine ilgili
haczi islemekle miikelleftir??®. Buna karsin, haciz pay defterine islenmemis olsa dahi
artik haciz teblig ile gegerlilik kazanr. Icra miidiirliigii bu haczi ayrica ticaret sicil
midirliigiine de bildirecektir. Bu payin devri, ancak alacaklilarin alacak haklarini

ihlal etmedigi siirece muteberdir, aksi durumda batildir??*,

Ciplak pay i¢in icra dairesince sirkete ihbarname gonderilmesi kafi iken diger
pay senetleri bakimindan ayni usul s6z konusu degildir. Bu durumda, mahkeme eger
bor¢lu ya da sirket, payin senede baglandigini iddia etmekte ise, bu senedin ne zaman
cikarildigint tespit i¢in uzman bilirkisiler atanmasi ve uyusmazligin giderilmesi

gerektigine karar vermektedir??.

220 Ag1k, Orug, Tok, Sacar ve Asit, s. 161; Arslan, Yilmaz, Tagpinar Ayvaz ve Hanagasi, s. 317.

221 Bkz. Yargitay 12. HD, K.T. 8.4.2022, E. 2021/6896, K. 2022/4551.

222 Musul ve Tezel Musul, s. 505-510.

223 Dogan Kara, s. 59-60.

224 Kuru ve Aydin, s. 188-189.

225 Bkz. Yargitay 12. HD, K.T. 12.5.2014, E. 2014/11612, K. 2014/14068.

“O halde, mahkemece, gerektiginde uzman bilirkisi araciligiyla sirketin kayit, defter ve belgeleri
incelenmek suretiyle, haciz islemine baslamildigi tarih itibariyle pay senedi ¢ikarilip ¢ikarilmadigi
arastirilarak, yukaridaki ilkeler dogrultusunda usuliine uygun olarak yapilmis hisse haczi olup
olmadig: tesbit edilerek olusacak sonuca gére karar verilmesi gerekirken, eksik inceleme ile yazili
sekilde hiikiim tesisi isabetsizdir.”
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Topuz ??® ve Sahin’e gore??’, paym boliinmezligi ilkesi geregince ¢iplak
paylarin haczine mali haklarin haczi de dahildir. Bu kapsamda, bor¢lunun iicret
alacagimi talep etmesi, kar payi, tasfiye pay1 gibi haklar1 da alacagin tahsili gerektigi
nispette icra miidiirliigiine gerceklesmelidir. Buna karsin Kendigelen, farkl
kanaattedir. Ona gore payin haczedilmesi durumunda, bu paydan kaynaklanan tim

haklar, ortak (bor¢lu) tarafindan kullanilmaya devam edecektir??,

Tiirk Ticaret Kanunu m. 354 baglaminda, ticaret siciline kaydedilecek hususlar
tahdidi olarak diizenlenmistir. Bu noktada pay sahiplerine bir yiikiimliiliik
yiiklenmemistir. Buradan hareketle, IIK m. 94’iin tescilden dnce haczedilen paylarin
iyi niyetle kazanilabilecegi sonucuna ulagsmanin da miimkiin oldugu sdylenebilir. Buna
karsin, ¢iplak paylarin devrinin alacagin temliki hiikiimlerine tabi oldugu agiktir??®,
Nitekim Yargitay da bu tiir devir durumlarinda ¢iplak pay devrinin tarihinin haciz
tarihinden Once mi yoksa sonra mi olduguna gore alicinin iyi niyetini
degerlendirmektedir®®. Yargitay kararmdan hareketle, denilebilir ki, haciz sonrasi
gerceklestirilen ¢iplak pay devrinde payin alicisi iyi niyetli olarak degerlendirilmez.
Ciinkii haciz borglunun tasarruf yetkisini kisitlar. Alacaklinin kazanilmis hakki

mevcuttur ve payimn devri durumunda dahi ¢iplak pay1 devralan kisi haczin sonuglarina

katlanmalidir.

Burada ifade edilmelidir ki ¢iplak pay haczi, IIK m. 94 haricinde, IIK m. 89
uyarinca da gergeklestirilebilir. Bu yonde bir engel bulunmamaktadir.
B. Nama Yazili Pay Senetlerinin Haczi

Nama yazili pay senetlerinin haczine yonelik olarak hangi usul ve esaslarin

gecerli olacagi, TTK m. 133/2 ile diizenlemistir. Buna gore, alacaklilar, alacaklarini,

226 Gokeen Topuz, Hisse Haczi ve Satisi, 1. Bask, Istanbul, s. 215-216.

227 Sahin, s. 195.

228 Abuzer Kendigelen, “Anonim Sirketlerde Ciplak Paymn Haczi-iiK 94 Hiikmiinde Yapilan
Degisiklige iliskin Hukuku Degerlendirme”, istanbul Universitesi Hukuk Fakiiltesi Mecmuasi, Cilt
62, Say1 1-2, 2004, s. 381-402, s. 390 vd.

229 Bkz. Yargitay HGK, K.T. 21.5.2025, E. 2023/802, K. 2025/335.

230 Bkz. Yargitay 12. HD, K.T. 6.4.2022, E. 2021/6896, K. 2022/4551.
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borglularina ait olan senede baglanmis paylarin taginirlara iligkin hiikiimler uyarinca

haczedilmesini ve paraya ¢evrilmesini isteyebileceklerdir?®!.

Haciz tarihinde bor¢lunun anonim sirketteki pay1 bir NYPS ise, bu durumda
icra memuru yalnizca anonim sirkete bir teblig gondermekle iktifa edemez. Bu
durumda fiili haciz yapmak mecburiyetindedir 232 . Yargitay 12. HD tarafindan
incelenen bir olayda®®, borglunun sirketteki hisseleri iizerine konulan haciz, pay
defterine islenmek ve ticaret siciline bildirilmek suretiyle yapilmistir. Oysa bilirkisi
raporu, haciz tarihinde pay senetlerinin nama yazili oldugunu ortaya koymustur. Bu
nedenle, icra miidiiriiniin IIK m. 88 uyarinca senetlere fiilen el koymas: gerekirken
yalnizca m. 94’e gore islem yapilmasi hukuka aykiridir. Bunun nedeni bir pay ile ilgili
olarak pay senedi ya da ilmiihaber ¢ikarilmis olmasi durumunda bu payin artik taginir
mal olarak degerlendirilecek olmasidir?®*. NYPS, borglunun elindedir. Pay senedi

k235

borglu elinde ise, bu durumda yalnizca anonim sirkete durumu teblig etmek~>> ya da

benzer sekilde bu durumda Ticaret Sicil Midiirligi’ne bu yonde bir tebligatin

yapilmis olmasi da yeterli degildir?3.

Nama yazili pay senetleri taginir mal olarak kabul edilmektedir. Tasinir
mallarin haczinin ne sekilde olacag yukarida ele alinmistir. Bu durumda ilgili mallara
icra dairesinin arzu ettigi her an el koyabilir durumda olmasi gerekmektedir. icra
memuru, haczettigi bu tasinir mallar1 ya kendisi ele gegirmeli ve icra dairesinde
muhafaza etmelidir ya da yediemine teslim etmelidir. Buna karsin, NYPS emre yazili
pay senedi oldugundan kiymetli evrak statiisiindedir. Haczi de buna uygun olacaktir®®’.
[IK m. 88 agik¢a senetlerin, polige, altin gibi kiymetli madenlerin, para ve banknotlarin

yaninda anonim sirket hisse senetlerinin de yediemine birakilmaksizin muhafaza altina

231 Muhammet Masum Arikan, “Anonim Sirketlerde Paylarin Haczi”, Yiiksek Lisans Tezi”, Istanbul
Beykent Universitesi Lisansiistii Egitim Enstitiisi, Istanbul, 2024, s. 62.

232 pekcanitez, Atalay, Sungurtekin Ozkan ve Ozekes, s. 183.

233 Bkz. Yargitay 12. HD, K.T. 10.10.204, E. 2024/4543, K. 2024/8419.

234 Melis Tagpolat Tugsavul, “Tiirk Ticaret Kanunu Tasaris1 Cercevesinde Ticaret Sirketlerinde
Sirket Ortaklarimn Sahsi Alacaklarinin Durumu”, Dokuz Eyliil Universitesi Hukuk Fakiiltesi
Dergisi, Cilt 11, Say1 6, 2009, ss. 1323-1386, s. 1353.

235 Musul ve Tezel Musul, s. 507; Kuru ve Aydin, s. 188-189.

23 Kuru ve Aydin, s. 188-189

237 pekcanitez, Atalay, Sungurtekin Ozkan ve Ozekes, s. 183; Atali, Ermenek ve Erdogan, s. 228-229.
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alinmas1 gerektigine dikkat cekmistir?®®. Bu durumda 11K m. 88 (tasmir haczi)
hiikiimleri uyarinca fiili haczin yapilmasi zaruridir. Yargitay 12. HD tarafindan
incelenen bir uyusmazlik?*°, anonim sirketteki paylarmn haczi ile ilgilidir. ITK m. 94/1
uyarinca, pay senedine veya ilmiihabere baglanmamis paylarin (¢iplak pay) haczi, icra
dairesi tarafindan sirkete gonderilecek ihbarname ile yapilir ve bu ihbarname sirkete
teblig edildigi anda haciz gerg¢eklesmis sayilir. Ancak, pay senedi veya ilmiihaber
cikarilmissa, bu evrak kiymetli evrak niteliginde oldugundan IiK m. 88 geregi fiilen
el konulmasi gerekir. Somut olayda, bor¢lunun ... Madencilik A.S.’deki hisselerinin
haczi i¢in icra miidirliigiince Ticaret Sicil Miidiirliigli'ne yaz1 yazilmistir. Ancak
bilirkisi raporuyla, sirketin yonetim kurulu karartyla nama yazili pay senedi ilmiihaberi
cikardigr tespit edilmisti. Bu durumda ciplak pay haczi degil, kiymetli evrak
niteligindeki ilmiihaberlerin fiilen haczi s6z konusudur. Dolayisiyla yalnizca Ticaret

Sicil Midiirliigii’ne yazi1 yazilmasiyla haciz gergeklesmez.

Bu durumda, 1iK m. 89 ile de NYPS nin haczinin kabil olmadig1 sdylenebilir.

0 anonim sirket hisse senetlerine 3. bir kisinin

Buna karsin Tezel ve Musul’a gore?
rehin, vekalet, intifa veya vedia gibi bir hukuki sebeple zilyet olmasi durumunda ilgili
senetlerin 1IK m. 89 kapsamina dahil edilerek haczi miimkiindiir. Benzer sekilde
Taspolat Tugsavul?*! da bu kanaattedir. Ona gore, hisse senetlerinin {igiincii kisinin
elinde miilkiyetten baska bir sebeple bulunmasi durumunda icra miidiiriiniin hisse
senedi haczini gergeklestirmesini yalnizca fiili hacze baglamak hak kayiplarina yol
acabileceginden IIK m. 89’un uygulanabilirligi diisiiniilmelidir 2*> . Ek olarak
bor¢lunun sahsi alacaklisi, kanunda Ongoriilen sartlarin  gergeklesmis olmasi
durumunda, borglu ile ii¢lincii kisiye kars1 tasarruf isleminin iptal davasini agarak bu

pay senetlerini cebri icra sahasi igine ¢ekebilir?*3.

238 Tagpolat Tugsavul, s. 1353.

239 Bkz. Yargitay 12. HD, K.T: 28.2.2024, E. 2023/5033, K. 2024/1916.

240 Yargitay’in 28.11.1996 tarihli bir karar1 igin Bkz. Musul ve Tezel Musul, s. 508.
241 Tagpolat Tugsavul, s. 1354.

242 Tagpolat Tugsavul, s. 1354.

243 Musul ve Tezel Musul, s. 508.
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Nama yazil1 pay senetlerinin fiili el koyma suretiyle haczedilmesi sonrasinda
bu haciz anonim sirkete bildirilecektir. Boylece pay defterine ilgili haczin islenmesi
saglanir. Bildirim agiklayicidir. Kurucu degildir. Zira ilgili pay senedine tutanaga
gecirilerek el konulmasi ile birlikte haciz gegerlilik kazanacaktir. Sirkete bildirim

sadece sonradan ileri siiriilebilecek olan iyi niyet iddiasim engelleyicidir?**.

Bagli nama yazil1 pay senetleri ilgili paylarin devrine bazi1 kayitlar koymakta
ise de, bu bagli NYPS’lerin haczedilemeyecegi anlamina gelmez. [IK m. 89 hiikiimleri
cergevesinde baglit NYPS’lerin haczi miimkiindiir. Cebri icra durumunda NYPS’nin
baglam hiikmii gecersiz kalmaktadir. TTK m.493/4 uyarinca, bdyle durumlarda
ortaklik, paylari gergek degeriyle satin almayi teklif ederek devri reddedebilir. Bu
diizenleme, 6zellikle borsaya kote olmayan anonim sirketlerde ortaklik menfaatlerini
korumay1 amaglar.?*® Eski TTK doneminde, bu tiir iktisaplarda pay sahipliginin hangi
anda kazanildig1 tartismaliydi. Yeni TTK m.494/2 ile ise malvarligr haklar1 (6rnegin
temettii hakki) ve yonetim/koruyucu haklar (6rnegin oy hakki) farklilastirilmistir.
Malvarlig1 haklar1 derhal devredene gecerken, yonetim ve koruyucu haklar ancak
sirketin onayiyla kazanilir. Sirket {i¢ ay ig¢inde hakli gerek¢eyle reddetmezse onay
verilmis sayilir. Sirket gergek degeri ilizerinden satin alma teklifinde bulunursa,

devralan pay: sirkete satmak zorundadir?#®.

C. Hamiline Yazili Pay Senetlerinin Haczi

Hamiline yazili pay senetleri agisindan TTK m. 489 hiikmiine gore devir,
sadece zilyetligin gegirilmesi suretiyle gerceklesmektedir. Buna karsin devralan bu
durumu MKK’ya bildirmelidir. Diger yandan HYPS acisindan, ilgili pay senedine
bagli haklar da MKK’ya yapilacak bildirim tarihinden itibaren gegerli olacak, devralan

bu haklar sirket ve tigiincii kisilere kars1 bu tarihten itibaren hak iddia edebilecektir®*’.

244 Atali, Ermenek ve Erdogan, s. 228-229.

245 Talha T. Dermez, “Anonim Sirketlerde Ortakliktan Cikma ve Baglam Hiikiimlerinin Etkisi’,
Yiiksek Lisans Tezi, Afyon Kocatepe Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Afyonkarahisar, 2021, s.
82.

246 Dermez, 2021, s. 82.

247 Poroy, Tekinalp ve Camoglu, s. 124-125; Pulasli, 2024, s. 527-531; Bozkurt, s. 475-476; Altas, s.
480-481.



53

Ilgili pay senedi bakimindan haciz, rehin ve devir gibi islemlerin s6z konusu

olabilecegini dlizenlemistir.

Hamiline yazili pay senetleri acisindan haciz igslemlerinde, bor¢lunun durumu
onem arz etmemektedir. Yargitay tarafindan®*® incelenen bir dosyada, sirket hissesinin
HYPS olmas1 dolayisiyla sirketteki bu hisselere yonelik olarak iIK m. 88 ¢ergevesinde
taginir haczi islemi gergeklestirildigini, bunun iptal edilmesi gerektigini ileri siirmiistiir.
Buna karsin mahkeme bu iddiaya itibar etmemis ve ilgili payin bir senede baglanmis

olmasi dolayisiyla haczedilebilecegine hiikmetmistir.

Hamiline yazili pay senetlerinin haczinde de tipk1t NYPS’lerde oldugu gibi, 1IK
m. 94 degil, {IK m. 88 hiikiimleri uygulanmalidir. Bu agidan fiilen el koyma gerekli

olup yalnizca ilgili anonim sirkete bu hisselere haciz konuldugu yéniinde bir kararin

249 250

teblig edilmesi yeterli degildir“™. Yukarida goriildiigii iizere", anonim sirketin ¢iplak
paylar i¢in sonradan pay senedi diizenlemesi miimkiindiir. Bu noktada, nemli olan bu
kararin ne zaman verildigidir. icra memuru tarafindan, ¢iplak paylarin haczi igin
anonim sirkete miizekkere yazilmasindan ve bu yazinin sirkete tebliginden onceki bir
tarihte anonim sirket, payimn HYPS olarak ¢ikarilmasina karar vermis ve borg¢lulara bu
senetleri teslim etmis ise, artik icra miidiirliiglintin fiili haciz yapmaktan bagka caresi
yoktur; ilgili paym haczi i¢in anonim sirkete ihbarname géndermenin bir anlami
olmayacaktir®®!. Bu konuda bir tereddiit sz konusu ise, mahkemenin uzman bilirkisi
atayarak pay senetlerinin ¢ikarilma tarihini tespit etmesi gerekmektedir?®?

Hukuk Dairesi’nin 2019/7450 E. ve 2019/11046 K. sayili kararinda anonim sirket

. Yargitay 12.

hisselerinin haczi meselesi ele alinmistir. Somut olayda, borglulara ait sirket
hisselerinin haczedilmesine yonelik icra miidiirliigli islemi, hisselerin hamiline yazil
pay senedi g¢ikarilmis olmasi nedeniyle tartisma konusu olmustur. ik derece
mahkemesi, belirli tarihlerde pay senedi ¢ikarilmadigi gerekcesiyle haczin gecerli

olduguna hitkmetmistir. Ancak Yargitay, bilirkisi raporlar1 ve sirket kayitlarindan 2014

248 Bkz. Yargitay 12 HD., T. 23.02.2017, E. 2016/10096, K. 2017/2499
249 Bkz. Yargitay 12. HD, K.T. 6.2.1996, E. 1996/1547, K. 1996/1654.

250 Bkz. 1. Boliim Baslik “d. Ciplak Pay Haczi”.
251 Bkz. Yargitay 12. HD, K.T. 25.6.2019, E. 2019/7450, K. 20119/11046.
252 Bkz. Yargitay 12. HD, K.T. 19.1.2017, E. 2016/21556, K. 2017/662.
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yilinda hamiline yazili pay senetlerinin diizenlenip ortaklara teslim edildiginin
anlasildigini tespit etmistir. Bu durumda, s6z konusu senetlerin kiymetli evrak niteligi
tasidign ve 1IK m. 88 geregince fiilen el konulmadan haczedilemeyecegi sonucuna
vartlmistir. Dolayistyla mahkemenin sikayeti reddetmesi isabetsiz bulunmus, karar
bozulmustur. Bu ictihat, pay senetlerinin haczi bakimindan fiili zilyetligin 6nemini

vurgulamaktadir.

Buradan hareketle, anonim sirketlerde, pay i¢in bir ilmiihaber ya da pay senedi
cikarilmamus ise bu pay ciplak pay olarak degerlendirileceginden iIK m. 94/1 uyarinca
teblig olunarak haciz miimkiindiir. Buna karsin ayni ihbarnamede, eger bu ciplak
paylar i¢in bir HYPS ya da NYPS diizenlenmesi sonradan kararlastirilir ise, bu pay
senetlerinin bor¢ ve haciz devam ettigi siirece, icra midiirliigiine teslim edilmesi

gerektigi de bildirilecektir®,

Hamiline yazili pay senetleri agisindan dikkat edilmesi gereken bir husus, ilgili
hisse senetlerinin halen yiiriirliikte olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Yargitay 12.
Hukuk Dairesi®®* tarafindan incelenen bir davada davaci sirket, borclu sirketin hisse
senetlerinin daha Once yonetim kurulu karari ile iptal edilip yerine yeni senetler
cikarildigini ileri siirmiis ve haczin kaldirilmasini talep etmistir. ilk derece mahkemesi,
bilirkisi raporuna dayanarak bu iddiay1 kabul etmis ve haczin kaldirilmasina karar
vermistir. Ancak Bolge Adliye Mahkemesi (BAM), hisse senetlerinin hamiline yazili
olmasi, haczin borglu sirket adresinde yapilmasi, davaci ile borglu arasinda organik
bag bulunmasi ve hisse devirlerinin alacaklidan mal ka¢irma amaci tasidigi kanaatine
vararak davayi reddetmistir. Yargitay da temyiz incelemesinde BAM kararini usul ve
kanuna uygun bulmus ve onamigstir. Karar, istihkak davalarinda miilkiyet karinesinin
nasil degerlendirilecegi, sirketler arasi organik baglarin alacakliya karsi ileri siiriiliip
stiriilemeyecegi ve hisse senedi devirlerinin muvazaa siiphesiyle gecerlilik denetimi
bakimindan dikkat cekicidir. Ayrica IIK’nin 88 ve 94. maddeleri uyarinca hamiline

yazil1 hisse senetlerinin haczi konusunda Yargitay’in yaklagimi ortaya konmustur. Bu

253 Arikan, s. 63.
254 Bkz. Yargitay 12. H, K.T. 25.4.2023, E. 2022/9999, K. 2023/2756.
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yoniiyle karar, benzer uyusmazliklarda yol gosterici niteliktedir. Hamiline yazili pay
senetleri tigiincii kisi elinde bulunmakta ise, bu durumda {icilincii kisi elindeki malin

haczi hiikiimleri gegerli olmalidir®®®.

D. Kaydi Paylarin Haczi

Kaydilestirme, bir hissenin senet ¢ikarilmak suretiyle degil, MKK tarafindan
bilgisayar aracilifi ile, ihraggilar, araci kuruluslar ve hak sahipleri nezdinde tutuldugu
sistemi ifade etmektedir. Halka acik olan sirketler bakimindan paylar kaydi olarak

izlenmektedir2>®

. Kaydilestirme siireci, SerPK m. 13 ile diizenlenmistir. Buna gore,
sermaye piyasast araglart ile ilgili olarak gerceklestirilecek bir haciz islemi, MKK nin
tiyeleri tarafindan icra edilecektir. Elektronik ortamda tebligati yapilan alacaklarin
takip ve tahsili ile ilgili hiikiimler ise sakli tutulmustur. Bu paylarin haczi i¢in SPK, II-
13.1 say1l®®’ bir teblig yaymlasmustir. Bu tebligin m. 22 hiikmiine gore, haciz islemi
MKK'’ya bildirilecektir. Buna karsin haczin usulii belirtilmemistir. Bildirimden
bahsedilmekle iktifa edilmis olmas1 dolayisiyla kaydilestirilmis pay haczinin de IiK m.

94 uyarinca gerceklestirilecegi ifade edilmektedir?®®

. MKK’nin kayitlar1 kaydi paylar
bakimindan baglayict oldugundan, iiglincii kisilerin iyi niyet iddiasini engellemek
maksadiyla, MKKya bildirim derhal yapilmalidir®®. Bununla birlikte dgretide bazi
yazarlar MKK’nin haricinde, icra miidiirliigliniin ayrica aract kurumlara veyahut da
hisseyi ihra¢g eden kurumlara da gonderme yetkisine sahip olmasi gerektigini

savunmaktadir?8°,

Merkezi Kayit Kurulusu bir anonim sirket olarak tanimlanmistir (SerPK, m. 3).
Bu nedenle MKK kayitlarma yonelik olarak IIK m. 79/2 uyarinca MKK sicillerini bir
resmi sicil olarak kabul ederek kayda islenmesi suretiyle haciz yapilmak suretiyle

haciz miimkiin degildir. Buna karsin IIK m. 89 hiikmii uyarinca haciz ihbarnamesi

25 pPekcanitez, Atalay, Sungurtekin Ozkan ve Ozekes, s. 183.

26 Tagdelen, s. 208.

257 Kaydilestirilen Sermaye Piyasasi Araglarina Iliskin Kayitlarin Tutulmasimin Usul ve Esaslari
Hakkinda Teblig.

28 Topuz, s. 236 vd.

259 Atali, Ermenek ve Erdogan, s. 228-229.

260 Bkz; Sahin, s. 193.
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yoluyla bu haczin gergeklestirilmesi miimkiindiir . [IK m. 89 hiikmiine gore,
hamiline ait olmayan ya da cirosu kabil bir senet ile miistenit olmayan alacagin haczi
durumunda icra memurunun bor¢lu olan gergek ya da tiizel kisiye bundan sonraki
stirecte borcu icra dairesine 6deyecegini, bor¢luya yonelik yapilacak 6demenin gegerli
olmadigini, elindeki taginir mali da dogrudan icra dairesine teslim edecegini, bu mali
takip bor¢lusuna vermemesini bildirir. Aksi durumda ise ortaya ¢ikacak olan zarardan

(malin bedelinden) sorumlu olacagini bildirir??.
IV.  Haczin Hukuki Sonuclar

A. Pay Uzerinde Tasarruf Yetkisinin Simirlandirilmasi

Anonim sirket payinin haczedilmesi durumunda ortaya ¢ikan temel hukuki
sonuclardan biri, ortagin pay lizerindeki tasarruf yetkisinin kisitlanmasidir. Zira pay
senetleri bakimindan fiili olarak, ¢iplak paylar bakimindan ise hukuki olarak bu
paylara el konulmaktadir. Bir kere haciz dolayisiyla, bor¢lu ortak, ancak alacaklinin
onayt ve icra miidiiriiniin izni ile haczedilen mal iizerinde tasarruf yetkisini
kullanabilmektedir. Buna karsin, so6z konusu kisitlama, bor¢lunun pay1 tizerindeki

tasarruf yetkisinin biitiiniiyle ortadan kalktig1 anlamina gelmemektedir®®,

Bu noktada, ortagin paylari lizerindeki kisit, yalnizca alacaklilarin haklarina
zarar verdigi Ol¢lide gegersiz olacaktir. Tasarruf islemi sadece ilgili malin devredilmesi
degildir. Buna ek olarak, bu paylar iizerinde rehin tesis edilmesi veya bagka ayni veya

sahsi haklar tesis edilmesi de tasarruf yetkisi kapsamindadir?®,

Ortagin paylar1 senede baglanmis ise, bu durumda icra memurunun haczi
yalnizca fiili haciz yoluyla olacak, senetler icra dairesine muhafaza altina alinacaktir.
Artik bor¢lu bu senetlerin “dolayli zilyedi” olarak tanimlanabilir. Zilyetlik iligkisinde
meydana gelen bu degisiklik dolayisiyla dogrudan zilyet, liclincii kisiler igin icra

memurudur. Alacakli ise birinci basamaktan dolayli zilyet, bor¢lu ise ikinci

%1 Denmez, s. 314; Sahin, s. 193-194.
%2 Dogan Kara, s. 61-62.

283 Topuz, s. 263-264.

284 Topuz, s. 264.
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basamaktan dolayli zilyet olarak tanimlanabilir. Bu durum borglu, alacakli ve icra
memuru agisindan gegerli olan bir degisikliktir fakat bu iliski degisimini ileri siirerek
ticlincii kisilerin 1yi niyetle hak kazanmalar1 s6z konusu olmayacaktir. Bunun nedeni
ise ilgili pay senedinin ya da ilmiihaberin devrine iliskin 6ngdriilen prosediirlerin
hakkiyla yerine getirilemeyecek olmasidir. Benzer bir durum ¢iplak paylar agisindan
da gegerlidir. Ciplak paylar yalnizca alacagin temliki hiikiimlerine riayet edilerek
devredilebilmektedir. Bu durumda temlik iligkisinde ise iyi niyetle kazanma soz

konusu degildir®®®.

Bor¢lunun tasarruf yetkisinin kisitlanmast MKK’ye bildirilecektir. Burada,
kaydi sermaye piyasast Uriinleri {izerine haciz konulmasit durumunda, bu haczin
tclincli kisilere karsi ileri siirlilebilmesi icin MKK’ye yapilacak bildirim esas
aliacaktir. Bu bildirim elektronik yontemler ile gergeklestirilebilir. Burada bildirimi
yapmakla yiikiimlii olan ise bor¢lunun araci kurumudur. A¢iktir ki bor¢lu kaydi payi
tizerindeki haklarini araci kurum tizerinden kullandigindan bu yondeki bir uygulama
yerindedir. Aract kurum, kendisine haciz ihbarnamesi yapilmis olmasina karsin
bor¢lunun paylari iizerinde islem yapmasina miisaade eder ise, [iIK md. 89 hiikiimleri

kapsaminda alacakliya kars1 sorumlu olacaktir?®®,

Bor¢lunun malvarligin1 saklamasi, pay defterinin kayboldugunu ileri siirmesi
veya yaniltici islemler yapmasi, haczin uygulanmasini engelleme girisimleri olarak
degerlendirilir. Ayrica bankalardaki varliklarin gizlenmesi de cezai sonug¢ dogurur.
Haciz, bor¢lunun tasarruf yetkisini sinirlayan bir islem oldugundan, bu yetkiyi ihlal

edenlere hukuki ve cezai miieyyideler uygulanir?®’.

Ugiincii kisilerin iyi niyetli iktisab1 korunurken, IIK m. 89 geregi sermaye
piyasast araglarina da haciz uygulanabilir ve bu konuda {igiincii kisiler (6rnegin
bankalar) bilgilendirilir. Boylece bor¢lunun hisse ve paylari {izerinde haciz tesis

edilerek tasarruf yetkisi kisitlanir. Ancak borglu, bu sinirlamaya ragmen sirketteki

265 Topuz, s. 265.
266 Topuz, s. 265; Dogan Kara, s. 54.
267 Arikan, s. 84.
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ortaklik haklarini, 6zellikle yonetim ve katilim haklarini kullanmaya devam eder.
Kisacasi, haciz bor¢lunun mali tasarruflarin1 engeller ama sirket igindeki hukuki

statiisiinii degistirmez2%8.

B. Oy Hakk ve Diger Yonetim Haklarina Etkisi

Birinci boliimde goriildiigii iizere, ortagin sahibi oldugu paylar tizerinden oy ve
diger yonetimsel haklar1 bulunmaktadir. Yonetimsel haklar ortaklik ya da katilma

haklaridir. Bilgi alma ve inceleme, oy hakki bu kapsamda sayilabilir?®.

Oy hakki niteligi itibariyla malvarligina iliskin olmayan ya da mali nitelikte
olmayan bir haktir. Bu durumda paya iliskin olan bu haklarin da alacakliya gecip
gegmeyecegini ayrica tartismak gerekmektedir. Oy hakki TTK m. 434/2 hiikmi ile her
pay sahibinin yalnizca bir pay1 olsa dahi en az bir oy hakkina sahip oldugu yoniindeki
diizenleme ile, miiktesep hak olarak diizenlenmistir. Buna karsin, kural olarak, oy
sahibinin oy potansiyeli, sermayeye katilimi nispetindedir. Anonim sirketlerde pay
sayis1 ve toplam sermaye orani, pay sahiplerinin sayisindan bagimsizdir. Buna karsin
yukarida goriildiigii iizere, esas sozlesme ile paylara karsilik gelen oylar arasinda bir

dagilim farklilig1 olusturulabilir.

Topuz, pay haczinin ortagin sirketteki oy hakki ve diger yonetim haklar
tizerindeki etkisini incelemektedir. Ortagin alacaklisi, pay iizerinde cebri icradan
kaynaklanan haklarin1 kullanmak ve haciz isletmek yoluyla bu kimsenin ne oy hakkin1
ne de diger yonetimsel haklarmi kullanabilecektir. Bu baglamda, bir ortagin anonim
sirkete 1ligskin paylarinin haczedilmesi durumunda, oy hakkinin ve yonetim haklarinin,
ortaklik sifatindan bagimsiz olarak devredilmesi miimkiin olmadigindan, ortakta
kalacaktir. O halde, cebri icra alacaklisi, haciz dolayistyla oy hakkini ya da yonetimsel
haklar1 kullanma hakkin1 devralmaz?’®. Buradan hareketle yazar, oy hakkinin hisseye
bagli oldugunu ve hisseden bagimsiz bir sekilde devredilemeyecegini tekrar eder ve

anonim sirket payimin bir alacakli tarafindan icra marifetiyle haczedilmesi durumunda

268 Arikan, s. 84.
269 Arikan, s. 69.
210 Topuz, s. 266.
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bu paya dair oy ve diger yonetimsel haklarin bor¢luda kalmaya devam edecegini ifade

etmektedir?’®.

Kanaatimizce, oy hakki ya da diger yonetimsel haklarin cebri icranin alacaklisi
tarafindan kullanilmas1 makul olmayacaktir. icranin amaci, alacaklimin alacagina
kavusmasidir. Pay senedinden kaynaklanan malvarligi haklariin alacakli tarafindan
kullanilmasi suretiyle tatmini bu amaca ulasmak bakimindan yeterlidir. O halde,
alacakliya, icra hukukunun amacini asacak sekilde, yonetimsel haklarin ve oy hakkinin
kullanilmas1 imkaninin da verildiginin diisiiniilmesi miimkiin degildir. Kald1 ki, Cebri
fcra Hukuku Kanun Taslagi’nin m. 193/4 hiikmii bu konuda dogrudan bir diizenleme
ihtiva etmektedir. Buna gore “Alacaklilar, bor¢lunun bir sermaye sirketindeki senede
baglanmis veya baglanmamis paylarini, tasimirlara iliskin hiikiimler wyarinca
haczettirebilir. Payin hacziyle birlikte bu paydan dogan kar, riichan hakki, tali
yiikiimlerden dogan iicret ve sirket tasfiye haline girerse tasfiye payi hakkt gibi mali
nitelikteki haklarin hisse haczinin kapsamina girdigi ve genel kurula katilma, oy hakki
gibi kisisel haklarin da kisitlandigi, sirket hisse senedi ¢ikarirsa bu hisse senedinin
icra ve iflas dairesine verilmesi ve ¢iplak payla ilgili biitiin 62 / 451 tebligatlarin icra
ve iflas dairesine yapilmasi gerektigi hususlari da haciz tutanagina yazilir. Icra dairesi,
paylart haczedilen sermaye sirketinin ozelliklerini dikkate alarak, haczedilen paylarin
paraya ¢evrilmesine kadar gececek siire boyunca ortakliktan dogan mali ve kisisel
haklarin kullanilmasi igin bir kayyim tayin edebilir. Tutanak, sirket yetkilisine
Kanunun 201 inci maddesine gore elden teblig edilir ve haciz, talep iizerine pay
defterine islenir”. Gorildugi tizere, ilgili taslak baglaminda, bir hisse haczinin s6z
konusu olmasi durumunda bu paya baglanan oy hakki da dahil olmak iizere diger
yonetimsel haklarin da haciz kapsaminda olacagi ongoriilmektedir. Bu diizenleme,

Ogretide ileri siiriilen goriisler ile de uyumludur.

Oy hakkinin saglikli kullanilabilmesi i¢in ortaklara bilgi alma ve inceleme
hakki taninmustir. Bu haklar yukarida tanimlanmigtir. Ogretide ise, hissenin degerinin
korunmasi amaciyla alacakliya da sinirlt bir bilgi alma hakki taninmasinin gerekli

oldugu savunulmaktadir. Buna bagli bir diger 6nemli yonetimsel hak ise denetleme

211 Topuz, s. 266.
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hakkidir. Denetleme konusunda ise esas yetki denetim kuruluna aittir. Pay sahipleri
sirket defterlerini ve yazigsmalarini kural olarak inceleyemez; yalnizca genel kurulun
izni ve yonetim kurulunun karariyla bu hak kullanilabilir. Buna ragmen, ticari sirlarin
Ogrenilmesi yasaktir ve dgrenilirse gizlilik ylikiimliiliigi dogar. Ancak hangi bilgilerin
ticari sir kapsamina girdiginin kanunda agikca belirtilmemesi bir eksikliktir. Bu
denetim hakki smirli olup yalnizca pay sahibine tanindigindan, payi haczettiren

alacaklinin bu haktan yararlanmas1 miimkiin degildir.

C. Kér Pay1 ve Riichan Hakkina Etkisi

Paylar iizerine konulan bir haciz ayni zamanda bu paylar ile ilgili diger
malvarlig haklarin1 da etkilemektedir. Bunlar arasinda siiphesiz, kar pay1 ve riichan

hakki yer almaktadir.

1. Kar Pay1 ve Temettii Alacaklarinin Durumu

Kar pay1, anonim sirketlerde GK tarafindan dagitilmasina karar verilen ve karin
her bir pay sahibine ddenmesi gereken pay olarak tanimlanmaktadir?’?. Baska bir
tanimda ise kar payi, payin hukuki semeresi ve belli donemlerde paya bagli olarak
ortaya ¢ikan mali nitelikli getiridir 2’3 . Kar Payr, TTK md. 507 ve 508 ile
diizenlenmistir. TTK md. 507/1 hiikmiine gore ortaklar anonim sirket net donem karma
katilma hakkina sahiplerdir. TTK m. 508 hiikmiine gore ise e8er esas sozlesmede
aksine hiikiim yok ise?’#, ortaklar pay1 oraninda sirket karma katilmaktadir. Benzer

sekilde halka ag¢ik anonim sirketler bakimindan da Serp. Kanunu m. 20 hiikmiine gore

272 Tapimlar igin Bkz. Hasan Karslioglu, “Anonim Sirketlerde Kir Paymin Hesaplanmasi ve
Dagitim ilkeleri”, Ankara Barosu Dergisi, Say1 2019/3, 2019, ss. 181-228, s. 188; Burak Meydanci,
“Tiirk Ticaret Kanunu’na Gore Anonim Sirketlerde Kar Pay1 Dagitimi”, Muhasebe ve Finansman
Dergisi, Cilt 99, 2023, ss. 129-148, s. 133.

213 Karslioglu, s. 188; Meydanci s. 133.

214 Kar payi, pay sahibine sermaye katkisiyla orantili olarak taninan mali bir haktir. Sirket esas
sozlesmesinde imtiyazli diizenleme yapilmigsa, bazi pay sahipleri kar payindan farkli sekilde
yararlanabilir. Bu hak, ancak sirketin faaliyet yil1 sonunda dagitilabilir kar bulunmas1 ve genel kurulun
kar dagitimina karar vermesi halinde kullanilabilir. Pay sahibinin vazgegilmez haklar1 arasinda yer alan
kar payi, yalmzca kanunda oOngoriilen istisnalar veya esas sozlesmedeki oOzel diizenlemeler
dogrultusunda sinirlandirilabilir. Bununla birlikte, sirketler karin tamamini dagitmak zorunda degildir;
gelecege yonelik planlar, ekonomik kosullar ve ticari riskler dikkate alinarak kar dagitim politikasi
olusturulabilir. Bkz. Karslioglu, s. 189-190; Pulasli, 2025, s. 576-577.
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kar payr dagitilabilmesi i¢in esas sdzlesmede bu yonde bir hilkmiin olmasi ve GK
kararinin bulunmasi sartlar1 aranmaktadir. Vazgeg¢ilmez hak teorisine gore, sirketin
ekonomik deger elde etme ve bu degerleri ortaklar1 arasinda paylastirma amacini
izlemesi onun gorevidir. Ayrica ortak bu hakkindan kendi arzusu ile dahi olsa
vazgegemez?’®. Kar pay1 da bu kapsamda degerlendirilmektedir. Kar payinin diger

k276

anlami ise gli¢sliz nispi miiktesep ha olarak degerlendirilmesidir. Boylece ortak,

pay1 oraninda yillik kara ve yedek akgelere katilma hakkina sahiptir.

Topuz’a 27

gore, anonim sirket esas soOzlesmesinde Ongdriilmiis tali
yiikiimliiliikler karsiliginda dogan ticret alacagi, pay sahipligiyle baglantili bir mali hak
niteligi tasir. Bu nedenle, hisse haczi yapilmissa kural olarak ticret alacagi da kapsam
dahilindedir; fakat iicret hakki hacizden 6nce dogmussa, IIK m. 89’a gore ayrica
haczedilmesi gerekir. Bir anonim sirketin ortaklarin sermaye koyma borcuna ek olarak,
belirli donemlerde tali yiikiimliiliikleri yerine getirmesini ve bunun karsiliginda da
kendilerine bir iicret Odenecegini kararlagtirmis olmasi karsisinda, ilgili tali
yiikiimliiliiklere yonelik 6denecek licret bakimindan sirket, ortaga borglu olacaktir.
Kanaatimizce, bu bor¢ da yine ortagin payindan kaynaklanan bir alacaktir. Dolayisiyla
sirkete gonderilecek tebligat icerisinde, bu tlirden bir tali yiikiimliilik bulunmasi
durumunda artik yapilacak Odemelerin icra dairesine yapilmasi gerektiginin

bildirilmesi kafidir. Ayrica {IK m. 89 kapsaminda haciz ihbarnamesi génderilmesine

lizum bulunmamaktadir.

Kar pay1, GK tarafindan dagitilmasina karar verilmesinden (TTK Md. 408)

sonra alacak hakkma doniismektedir?’®

. Hakkin haczinin ne sekilde olacag ise
dgretide bir tartisma konusu olarak ortaya ¢cikmaktadir. Dénmez’e?™® gére, IIK md. 92

hiikmii uygulanmalidir. Zira bu hiikme gore, tasinmazin haczi onun menfaatlerini ve

25 Bilge Aytugar, “Anonim Sirketlerde Kir Pay1 ve Kar Pay1 Avansi Dagittmn Hakkinda 7244
Sayih Kanun ile Ongoriilen Tedbirler”, inonii Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, Cilt 11, Sayz, 2,
2020, ss. 396-410, s. 398-399; Karslioglu, s. 188; Meydanci, “s. 133.

218 Aytugar, s. 398-399.

27 Topuz, s. 261-263.

278 Bozkurt, s. 438-439;

2 Dénmez, s. 127.
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hasilatlarin1 da kapsar. O halde, kar payr haczi, anonim sirketin her tiirlii hak ve

menfaatleri olarak degerlendirilmelidir.

Taspolat Tugsavul®® ise IIK md. 92 hiikmiiniin tasinmazlar ile ilgili uygulama
alani bulacagini, hissenin haczedilmesinin kendiliginden kar paymin da haczedildigi
anlamina gelmedigini ileri siirmektedir. Yazar, bu noktada kar pay1 haczinin ya [iK md.
89 hiikiimleri g¢ercevesinde ya da ciplak pay haczi ile ilgili olarak anonim sirkete
gonderilecek tebligin icerisinde kar paymin da icra midiirliigiine gonderilmesi

yoniinde bildirim eklenmesi suretiyle yapilabilecegini degerlendirmektedir?®.

Sahin, ortagin payr haczedildiginde kar paymmn da bu kapsamda
degerlendirilecegini ifade etmektedir. TTK md. 477 hiikmii ¢ergevesinde meseleye
yaklasan Sahin?®2 burada haklarin birligi ya da paym bélinmezligi ilkesinin cari
olduguna dikkat ¢ekmektedir. Yazar, anonim sirket paymnin temin ettigi haklarin
yalnizca pay sahibi ya da pay ile ilgili hak iddia eden kisi tarafindan (tek bir kisi
tarafindan) kullanilabilecegini, haklarin birden fazla kisi arasinda bdliinemeyecegini
ifade etmektedir. Sonug olarak ise TTK md. 477 hiikmii uygulanmali ve kér pay1 hisse
haczine dahil edilmelidir. Burada kar pay1 dagitilmasina karar verildiginde hisseden
bagimsiz hareket edilemeyecektir. Bu haklar eger alacak hakkina doniismiis ise

bunlarin haczi i¢in de IIK md. 89 hiikmii uygulanabilecektir.

Kanaatimizce 11K m. 120 hiikmii ¢er¢evesinde kar pay: haczine iliskin farkl
bir yaklagim benimsenebilir. Zira anonim sirket paylarinin haczinden sonra bu paylarin
paraya c¢evrilmesi uygulamada son derece giictiir; 6zellikle halka kapali anonim
sirketlerde alici bulunamadigindan siire¢ uzamakta, bu siirede ise kar pay1 énemli bir
ekonomik deger olusturmaktadir. Bu durumda, kér payr ne 1IK m. 92°deki tasinmaz
menfaati gibi ne de m. 94’teki taginir alacagi gibi degerlendirilmelidir. Kar payi,
borglunun sirketteki alacagmin dogal bir uzantis1 oldugundan, IIK m. 120/1°de
ongoriilen “alacaklarin devri” veya “bor¢lunun iigiincii kisilerdeki alacaklarimin tahsili”

hiikiimleri uygulanmalidir. Boylece alacaklilar, kar paymni dogrudan bor¢lunun

280 Tagpolat Tugsavul, s. 1347-1348.
281 Tagpolat Tugsavul, s. 1348.
282 Sahin, s. 184.
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hakkina halef olarak tahsil edebilir. Bu ¢oziim, kar paymin ihtilaf yaratmayan

niteligine ve pratikteki ekonomik gergeklige en uygun yoldur.

Anonim sirketlerde kar payi, pay senedine ek olarak bir kupon cikarilmak
suretiyle dagitilabilir. Bu durum genelde kar payr dagitimini kolaylagtirmak igin
yapilmaktadir. Bu durumda kupon bir tiir “yan senet” olarak degerlendirilmektedir.
Boylece kupon da temel teskil eden pay senedinin niteliginden bagimsiz olarak,

hamiline yazili kiymetli evrak niteligi arz etmektedir?®

. Aciktir ki bu halde kupon pay
senedinden ayr1 devredilebilir bir nitelik tagimaktadir. Kuponun bagimsiz bir nitelik
kazanmas1 durumunda pay senedinden ayr1 olarak haczi de kabildir. O halde 1IK md.

88 hiikiimlerine uygun olarak fiili haciz ile haczedilmesi gerekecektir?®*.

2. Alacakhinin Riichan Hakki

Kar payina benzer sekilde riichan hakki da haczedilebilir. Riighan hakkin
diizenleyen TTK md. 461 hiikmiine gore ortaklar, esas sermaye arttirildiginda, ortaya
cikacak yeni paylar, ortagin sermayeye katilma pay1 oraninda dncelikli olarak edinme
hakkina sahiptir?®. Riichan hakki paydan ya da pay sahipliginden ayrilmaz. Buna
karsin sermaye artirimina dair karar alindiginda, bu andan itibaren riichan hakki somut
bir alacak hakkina déniisiir. Bu durumda ilgili hakkin IIK md. 89 hiikmii ¢ercevesinde

haczedilmesi miimkiin hale gelmektedir?®®.

Riichan hakkina haciz konulmasindan sonraki siirecte, bu hakkin kim
tarafindan kullanilacagi ayr1 bir tartisma konusudur. Bu hak temelde kok haktir ve esas
pay kimin ise riichan hakki da onun tarafindan kullanilmaktadir. Buna karsin artik pay
tizerinde haciz bulunmaktadir. Dolayisiyla artik bu hakkin pay sahibi tarafindan
kullanilmast olumsuz sonuglara sebebiyet verebilir. Pay sahibi, alacaklinin zararma

olacak sekilde riighan hakkimi kullanmak istemeyebilir. Bu durumda payin itibari

283 Arslanli, 1958, s. 288; Mehmet Kilig, “Anonim Sirketlerde Pay Rehni”, Bankacilar Dergisi, Cilt
71,2009, ss. 66-77, s. 72; Tagpolat Tugsavul, s. 1348.

284 Sahin, s. 185.

285 Pylasl, 2025, 5.582-583.

286 Topuz, s. 247; Sahin, s. 186.
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degeri diisebilir. Bu noktada Dénmez?®’ veya Sahin?®

gibi yazarlar icra miidiiriiniin
alacakliya riichan hakkin1 kullanmak yoniinde bir imkan verebilecegini ileri

surmektedir.

Yukarida kar payz ile ilgili 1K m. 120 ger¢evesinde yapilan degerlendirmeleri
burada da yapmak miimkiindiir. Riichan hakki bakimmdan da {IK m. 120 hiikmii
kapsaminda bir degerlendirme yapilmasi1 miimkiindiir. Zira sermaye artirrminda dogan
riichan hakki, tipki kar pay1 gibi paraya ¢evrilmesi gii¢, ancak ekonomik degeri yiiksek
bir haktir. Pay iizerinde haciz bulunmasina ragmen sermaye artirimina gidildiginde, bu
hak fiilen kullanilmadig: takdirde payin itibari degeri azalabilir ve alacakli zarara
ugrayabilir. Bu nedenle, riichan hakki kullanilmadig takdirde borglunun
malvarhginda eksilme meydana gelmektedir. IIK m. 120/1 hiikmii, bor¢lunun iiiincii
kisideki alacaginin tahsilini alacakliya devretme olanagi tanimaktadir. Bu ¢ercevede
icra midiirt, alacakliya riichan hakkini bor¢lu adina kullanma yetkisi taniyabilir.
Boylece hem payin degeri korunur hem de alacakli, bor¢lunun yerine gegerek
(halefiyet yoluyla) sirketten dogan yeni paylar1 edinme ve bunlar1 paraya ¢evirme

olanagina sahip olur.

D. Tali Hak ve Yiikiimliiliiklere Etkisi

Tali hak ve yiikiimliilikkler olarak bu bashk altinda tasfiye hakki, hazirlik

donemi faizinden yararlanma hakki ve tesislerden yararlanma hakki incelenmistir.

Kar pay: ile ilgili yapilan degerlendirmeler bu baslik altindaki tali haklar
acisindan da gecerlidir. Buna gore anonim sirket esas sézlesmesinde ongoriilmiis tali
yiikiimliiliikler karsiliginda dogan iicret alacagi, pay sahipligiyle baglantili bir mali hak
niteligi tasidigindan, pay haczi yapilmigsa kural olarak {iicret alacagi da kapsam
dahilindedir. Buradaki 6nemli ayrint1 tali hakkin dogumu anidir. Tali hak hacizden

once dogmussa, 11K m. 89’a gore ayrica haczedilmesi gerekir?®.

27 Dénmez, s. 251.
288 Sahin, s. 251.
289 Topuz, s. 261-263.
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Incelenecek ilk tali hak ve yiikiimliiliik, tasfiye payr hakkimnin haczidir®®.

Anonim sirketlerin ortaklik paylarinin haczinde incelenecek malvarligi haklarindan
biri de tasfiye paymin haczidir. Haczin tasfiye payr lizerinden karsilanmasi,
malvarligia yonelik haklar bakimindan énem arz etmektedir®®. 1IK md. 121/son
hiikmiine gore, anonim sirketlerin tasfiye siirecinin sona erdirilmesi maksadiyla takip
alacaklis1 ya da icra memuru bu konuda vazifelendirilecektir. Bu noktada, ortaklar
sirketin tasfiye siirecinde sermaye katilim paylar1 nispetinde tasfiyeden pay
alacaklardir. Bu noktada esas sozlesmede aksine bir hiikiim olmamasi sarti
aranmaktadir (TTK md. 455). Eger esas sézlesmede aksine bir hiikiim bulunmamakta
ise, bir ortagin kisisel alacaklisi, bor¢lusunun edinecegi bu tasfiye paymna haciz
koydurabilir. Alacakli tarafindan kisinin ¢iplak payina ya da pay senedine veyahut da
tagidig1 ilmiihabere haciz konulmasi durumunda s6z konusu haciz tasfiye payi
acisindan da gecerli olacaktir’®. Diger yandan, sirket ortaginin alacaklilari, sirkete
gonderilecek haciz ihbarnamesi ile (IIK md. 89) ilgili tasfiye payina haciz konulmas1

talep edilebilecektir?®.

Ikinci olarak hazirlik dénemi faizinin haczi incelenebilir. Anonim sirketlerde
ortaklar, sermaye olarak ddedikleri miktar i¢in faiz almamaktadir. Buna karsin istisnai
olarak, isletmenin biitlinliyle faaliyete ge¢mesi anma kadar, belirli sartlarin
gerceklesmesi durumunda kendilerine faiz 6denebilir. Buna iliskin sartlar TTK md.
510/1 ile diizenlenmistir. {lgili hiikkme gore, hazirlik dSneminde faiz 5denebilmesi igin
bir kere bu yonde esas sdzlesmede hiikiim bulunmalidir. Ikinci olarak ddenecek faiz
Tiirkiye Muhasebe Standartlarina uygun olmali ve ozellikli varlik niteligindeki
yatirrmlarin maliyetine yiiklenmesi gerekir?®*. Ayrica faiz ddemesinin ne zaman kadar

devam edecegi de belirtilecektir (TTK md. 510/1). Hazirlik devresi faizi, sartlara

29 Genel olarak Bkz. Pulasli, 2025, s. 580 vd.

21 Poroy, Tekinalp ve Camoglu, s. 1-4.

292 Arikan, s. 67.

2% Talih Uyar, Alper Uyar, Ciineyt Uyar, icra Hukukunda Haciz, Bilge Yaymevi, Ankara, 2022, s. 453.
2% Aydin Alber Yiice, “Anonim Sirketlerde Hazirhk Dénemi (Devresi) Faizi”, Legal Hukuk Dergisi,
Cilt 15, Say1 180, s. 5846, 5847; Ismail Atamulu ve Aydin Alber Yiice, “Anonim Sirketin Sermaye
Borcunun Odenmesi i¢cin Pay Sahiplerine Hukuka Aykir1 Olarak Finansal Destek Saglamasi”,
TFM, Cilt 7, Say1 2, 2021, ss. 211-236, s. 227.
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uygun bigimde 6dendiginde sermaye borcunun 6denmesinde kullanilabilir veya sirket
alacaklariyla takas edilebilir. Ancak sartlara uyulmadan yapilan 6demeler haksiz
sayilir ve TTK m. 512-513 geregi pay sahipleri bu tutar1 iade etmekle ylikiimlidiir. Bu

durumda sermaye borcu da sona ermis sayilmaz®®.

Tagpolat Tugsavul hazirlik donemi faizini bir hukuki semere olarak

2% Bu nedenle ortagin kisisel alacaklis1 olan kimsenin IK md. 89

degerlendirmektedir
kapsaminda bu faiz alacagini haczedebilecegini ifade etmektedir. Benzer sekilde
Uyar?’ da anonim sirketin ortaklarina hazirlik dénemi faizi 6demeyi kararlastirmast
durumunda artik ortak agisindan bir alacak hakki dogdugunu ve bu nedenle ortagin
kisisel alacaklisinin, bu faiz igin ilgili sirkete IIK md. 89 kapsaminda haciz
thbarnamesi gonderebilecegini; faize haciz konulabilecegini ifade etmektedir. Eger ki
hazirlik donemi faiz hakki kupona baglanmis ise bu durumda artik paydan
bagimsizlagmis bir hak vardir ve bu kupon kiymetli evrak niteligini haizdir. Bu nedenle

[IK md. 88 gergevesinde tasmir haczi hiikiimlerine gére haczedilmelidir?®.

Son olarak, bedelsiz pay edinme hakkina deginilmelidir. Bu hak, sirketin yedek
akgelerinin veya yeniden degerleme fonlarinin esas sermayeye eklenmesiyle, yani i¢
kaynaklardan gerceklestirilen sermaye artis1 sonucunda ortaya ¢ikan yeni paylarin
ortaklara herhangi bir bedel 6demeksizin verilmesidir. Kokeni itibariyla asil paya bagli
oldugundan, tek basina bagimsiz bir ekonomik degeri bulunmaz. TTK m. 462/3’e gore,
i¢ kaynaklardan yapilan sermaye artirrmi tescil edildigi anda, ortaklar bedelsiz
paylarim1 kendiliginden kazanmis sayilir. Bu nedenle, bu hakkin haczi de riichan

hakkinin hacziyle aym sekilde degerlendirilir®®®.

29 Tagpolat Tugsavul, s. 1349; Atamulu ve Yiice, s. 227-228.

2% Genel olarak Bkz. Poroy, Tekinalp ve Camoglu, s. 7-8.

297 Talih Uyar, “Anonim ve Limited Sirketlerde Sirketten ve Ortaktan Alacakh Olan Uciincii
Sahislarin Sirket ve Ortag1 Takip Hakkinin Kapsanm”, YHD, Say1 1979/2/3, 1979, s. 358-363, s.
359

2% Kalkan, s. 70; Benzer yonde Bkz. Taspolat Tugsavul, s. 1349; Sahin, s. 186.

29 Sahin, s. 187-188
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E. Sirketin Tiizel Kisiligi Uzerindeki Etkisi

Ortagin kisisel bor¢lar1 nedeniyle alacaklilarinin ortagin payina ve payindan
dogan diger malvarligr haklarina haciz koymasi nedeniyle sirketin bundan nasil

etkilenecegi ayrica incelenmelidir.

Ortagin kisisel borclart nedeniyle alacaklilar yalnizca ortak aleyhine takip
yiiriitiilebilir 3° . Bor¢lu ortak, iflasa tabi sahislardandir. Bu nedenle Kkisisel
alacaklilarmin talebi iizerine iflas ettirilmis bile olsa, bu durum anonim ortaklig
etkilemeyecektir. Baska bir deyisle, kollektif sirketler i¢in uygulanan TTK md. 243/1-
e gibi bir durum anonim sirketler agisindan s6z konusu olmamaktadir. Borglu ortagin
kisisel alacaklilari, bu bor¢ nedeniyle anonim sirketin iflasini talep edemez. Benzer
sekilde, borg¢lu, alacakliya kars1 kisisel malvarligi ile sorumlu olup anonim sirket bu

acidan sorumlu degildir®,

300 Uyar, Uyar ve Uyar, s. 453.
301 Uyar, Uyar ve Uyar, s. 453-454.
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UCUNCU BOLUM
HACZEDILEN PAYIN PARAYA CEVRILMESI

Bu boliimde haczedilen anonim sirket paylarinin paraya ¢evrilmesi hususu
incelenmistir. Once icra ve iflas hukukunda paraya cevrilme siireci, akabinde ise
paraya cevirmenin tiirleri olarak tasinir mallarin, taginmaz mallarin ve alacaklar ile
haklarin paraya g¢evrilmesi ele alinmistir. Son olarak, anonim sirketlerde farkli pay

tiirlerinin paraya ¢evrilmesi meselesi ele alinmistir.
I. Genel Olarak Paraya Cevrilme Kavramm

Icra hukukunda tasarruf ilkesi gecerlidir. Buna gore hacizli mallarm satilarak
paraya cevrilmesi silirecinin isletilebilmesi i¢in evvela alacaklinin veyahut da
borglunun (IiK md. 106/1, 113/1) bu yonde bir talebinin bulunmasi gerekmektedir®’?.
Haciz talebi, ancak haciz kesinlesmis ise miimkiindiir. Haciz gegici ya da ihtiyati ise
satis istenemez 3% . Buna karsin mallarin degeri hizla diismekte ise ya da mal
bozulmakta ise icra miidiirii de talep olmaksizin mallarin paraya gevrilmesi i¢in satig
siirecini baslatabilir 34 (IIK md. 113/2). Haczi kesinlesen bir malin satisimi

isteyebilmek igin alacaklinin siiresi 1 y1ldir®®®

. Bu siire i¢inde satis istenmez ise, takip
devam etse de mal {izerindeki haciz kalkar®® (iIlK md. 110/3). Bu durumda alacakl
ancak haciz yenileme talep edebilir (IiTK md. 78)3%%7. Satis isleme siiresi, bazi
durumlarda islemez. Bunlar ise taksit sézlesmesinin devam etmesi (IIK md. 111/3),
istihkak davasi devam ettigi siire boyunca (IIK md. 97/8), gegici haciz veya ihtiyati

haciz kesin hacze déniismedikce (IIK md. 108/1), menfi tespit davasinda ihtiyati tedbir

302 Atali, Ermenek ve Erdogan, s. 286; Arslan, Yilmaz, Taspinar Ayvaz ve Hanagast, s. 387.
303 Atali, Ermenek ve Erdogan, s. 287.

304 Agik, Orug, Tok, Sacar ve Asit, s. 235.

35Kuru ve Aydin, s. 233; Arslan, Yilmaz, Tagpiar Ayvaz ve Hanagasi, s. 385.

306 Arslan, Yilmaz, Taspmar Ayvaz ve Hanagast, s. 386; Asik, Orug, Tok, Sacar ve Asit, s. 241.
307 Atali, Ermenek ve Erdogan, s. 288-289; Asik, Orug, Tok, Sacar ve Asit, s. 241.
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karar ile takip durdurulmussa (IIK md. 72), IIK md. 89/3’e gére menfi tespit davasi

devam ediyorsa satis isteme siiresi islemez3°®.

Satis siireci maliyetli bir siiregtir. Satilacak malin kiymet takdirinin yapilmasi
ve satig masraflarinin satigi talep eden tarafca pesin olarak karsilanmasi gerekmektedir.
Satis masraflarinin pesin olarak 6denmemesi durumunda satis talebi yapilmamis
sayilir (IIK md. 106/5). Buna karsin satis masraflarinin kars1 tarafca ddenmesinde de
yasal bir engel yoktur. Yapilan 6deme yetersiz kalirsa icra miidiiri paraya ¢evirme

giderlerinin 6denmesi igin 15 giinliik siire verir (1K md. 106/6)3%.

A. Paraya Cevirmenin Hukuki Niteligi

Paraya cevirme islemi agik artirma, pazarlik ya da borgluya siire verilmesi
suretiyle gergeklestirilmektedir. Bu kapsamda, her bir hukuki islem agisindan paraya
cevirme yol ve yontemi farkli oldugundan hukuki iliskiyi de bu kapsamda

degerlendirmekte fayda vardir.

Acik artirma usulii, Isvigre’de 20. yiizyilin baslarma kadar resmi makam ile
mal edinen arasinda kurulan bir satim sozlesmesi olarak degerlendirilmistir. Bu
durumda agik artirmadan dogan uyusmazliklarin da 6zel hukuk kurallar1 ¢ergevesinde

310

¢Oziimlenmesi gerektigi diistiniilmiistiir’™. Diger yandan bu durum elestirilmis, agik

artirma usuliiniin cebri icra marifetiyle icra makami tarafindan kullanilan kamu

811 Bunun

otoritesinin bir neticesi olarak kamusal bir islem seklinde nitelendirilmistir
temel nedeni ise satim sozlesmesinde mal sahibi ya da satict bulunmaktadir. Cebri
artirma siirecinde ise bor¢lu kendi iradesi ile satict konumunda degildir. Alacakli da

satic1 sifatina sahip degildir. Satis dogrudan icra memuru eliyle gerceklestirilmektedir

308 Atali, Ermenek ve Erdogan, s. 291; Asik, Orug, Tok, Sagar ve Asit, s. 239-240; Kuru ve Aydin, s.
233, 237-238.

309 Agik, Orug, Tok, Sacar ve Asit, s. 236-237; Atali, Ermenek ve Erdogan, s. 292.

310 Mert Namli, fcra Hukukunda Tasinmaz Mallarin Haczi ve Paraya Cevrilmesi, Onikilevha
Yaymlari, Istanbul 2019, s. 322-323; Mithat Sancar, “Cebri Artirma Yoluyla Satimlarda Onalim
Hakkina iliskin Yargitay Karari (IT), Yargitay Dergisi, Cilt 13, Say1 1-2, 1987, s. 73; Seda Ozmumcu,
Cebri icra Hukukunda Pazarhk Suretiyle Satis, Vedat Kitapeilik, Istanbul, 2005, s. 31.

311 Mine Erturgut, fcra ve iflis Hukukunda Menkullerin Paraya Cevrilmesi, Yetkin Yaymlari,
Ankara 2000, s. 31-32.; Namli, 2019, s. 323-326.
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fakat icra memuru da ne malin sahibi ne de bor¢lunun bir temsilcisidir. Buradan
hareketle, cebri artirmanin taraflarin 6zgiir iradesi ile sekillenen bir sézlesmeden farkl

oldugu, icra hukukunun bir parcas1 oldugu kabul edilmistir®*2.

Cebri artirmada icra memuru, bor¢lunun, alacaklinin ve ihale alicisinin
menfaatlerini gozeterek tarafsiz bir rol iistlenir. Malin miilkiyeti ihale karariyla aliciya
gecerken, satim sOzlesmesinde tasinirda zilyetligin devri, taginmazda tapuya tescil
gerekir. Satim sdzlesmesinde satici zapta ve ayiba karsi sorumlu iken, cebri artirmada
bu sorumluluk yalmzca sartnamede dngoriilmiisse ya da hile varsa séz konusu olur®?,
Ayrica, ihale feshi kanunda 6ngdriilen sartlarla tiim ilgililerce talep edilebilirken, satim
sozlesmesinin feshi yalnizca taraflarin iradesiyle miimkiindiir. ihale bedeli
O6denmediginde icra memuru ihaleyi re ’sen kaldirabilir; oysa satim sdzlesmesinde
bedel 6denmediginde saticinin fesih yetkisi sinirlidir. Bu durum cebri artirmanin, satim

sozlesmesinden tamamen farkl1 bir kamusal islem oldugunu ortaya koymaktadir®*,

Pazarlik suretiyle satig, paraya cevirmenin bir diger yontemidir. Pazarlik
suretiyle satis ile ilgili olarak ileri siiriilen goriislerden biri pazarlik ile paraya
cevirmenin 6zel hukuk satim sozlesmesi oldugu yoniindeki goriistiir. Bu gortis, icra
memurunun aliciy: tayinde ve satis kosullarini belirlemek bakimindan, bir saticidan
farksiz olduguna dikkat ¢ekmektedir. Kanun’da da satisa yonelik 6zel bir hiikiim
yoktur. O halde is ve islemler 6zel hukuka gore belirlenecektir. Boylece miilkiyetin
tasinirlarda teslim, tasinmazlarda tescil ile gegecegi kabul edilecektir®®®. Tkinci goriis
ise pazarlik ile paraya cevirme yontemini idare hukuku sozlesmesi olarak kabul
etmektedir. Bunun temel nedeni ise icra memurunun kamu yetkisini kullanmasi ve bu
yetki ile islem yapmasidir. Buna karsin icra dairelerinin idare ile olan bagi tartismalidir.
Bu nedenle goriise yonelik elestiriler yoneltilmektedir. Kald1 ki iptal davasi, idare

316

mahkemesinde degil icra mahkemesinde goriilmektedir®!®. Uciincii goriise gore ise,

312 Ozmumcu, s. 32; Sancar, s. 74 vd.

313 Ramazan Arslan, icra- iflas Hukukunda ihale ve ihalenin Feshi, Ankara Universitesi Basimevi,
Ankara 1984, s. 56.

814 Arslan, s. 56.

315 Ozmumcu, s. 33-34, 52-54.

316 Ozmumcu, s. 57-60.
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pazarlik suretiyle satis karma nitelikli hukuki islemdir. Islem kamu hukuku tarafindan
sekillendirilse de sonuglar1 6zel hukuka tabidir. Ancak miilkiyetin 6zel hukuk
hiikiimlerine gore devriyle, iptalin icra mahkemesinde goriilmesi arasinda tutarsizlik
bulundugu gerekgesiyle bu goriis elestirilmistir®}’. Son goriis ise pazarlikla paraya
cevirmenin tamamen kamusal bir cebri icra islemi oldugunu kabul eder. icra memuru
satic1 degil, devlet giiciinii kullanan kamu gorevlisidir ve taraflarin menfaatine uygun
sekilde hareket eder. Bu nedenle, islem kanuna aykiriysa icra mahkemesinde sikayet
yoluyla feshi miimkiindiir. Nihai degerlendirmede, pazarlik suretiyle paraya
cevirmenin acik artirma gibi kamusal nitelikte cebri icra iglemi oldugu goriisii agir

basmaktadir®'®,

7343 sayili Kanun ile Icra ve Iflas Kanunu’na eklenen 111/a maddesi, icra
hukukunda 6nemli bir yenilik olarak bor¢luya satis yetkisi verilmesini diizenlemistir.
Bu hiikiim ile amaglanan, hacizli mallarin daha kisa siirede, daha az masrafla ve
miimkiin oldugunca yiiksek bir bedelle satilmasini saglamak, boylece hem borglunun
hem de alacaklinin menfaatlerini korumaktir. Ayrica, uzun siiren satig siireclerinin
dogurdugu deger kaybi, yediemin iicreti ve iilke ekonomisine zarar gibi olumsuz
sonuglarm &nlenmesi de hedeflenmistir®!®. Diizenleme, borgluya kiymet takdirinin
tebliginden itibaren yedi giin i¢inde satis yetkisi talep etme imkan1 vermektedir. Borglu,
alic1 ile anlagarak satis bedelini dosyaya yatirttiginda icra miidiirii gerekli kontrolleri
yapar ve icra mahkemesi onayinin ardindan miilkiyet aliciya geger. Bu asamada satisin,
borglar hukukundaki rizai satis sozlesmesinden®? farkli olarak cebri icra niteligi

321

tasidig1 kabul edilmektedir®~*. Ciinkii bor¢lu, icra dairesinden aldig1 yetki ¢cercevesinde

817 Arslan, s. 62, 64.

318 Ozmumcu, s. 63-73.

319 fsmet Mazlum, “icra ve iflas Kanunu’nun 111/a Maddesine Gore Mahcuzun Satilmasi
Konusunda Bor¢luya Satis Yetkisi Verilmesi”, YBHD, Cilt 8, Say1 2023/2, 2023, ss. 587-620, s. 587-
588.

320 7343 5. Kanun ile getirilen yeni diizenleme, borgluya sadece satisi talep etme degil, aym zamanda
satis1 bizzat gerceklestirme yetkisi vermektedir. Madde metninde ve yonetmelikte "rizai satis" ifadesi
kullanilsa da, madde baslig1 "bor¢luya satis yetkisi verilmesi" seklindedir. Bu satista asgari bedel, malin
takdir degerinin %901 ve takip masraflarinin toplamidir; riichanli alacak varsa bu miktarla
karsilastirilarak yiiksek olan esas alinir. Yazici, s. 1122-1124; Mazlum, s. 590-591.

321 pekcanitez, Atalay, Sungurtekin Ozkan ve Ozekes, s. 232.
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hareket etmekte ve miilkiyet ancak mahkeme karariyla aliciya intikal etmektedir®??.

Borglu ve alic1 arasindaki anlagma borglar hukuku ¢ergevesinde gergeklesse de satisin
gecerliligi icra mahkemesinin onayina baghdir ve miilkiyet bu onay ile aliciya geger.
Bu 6zellikleri nedeniyle bu usul, yeni bir cebri satig yontemi olarak kabul edilmektedir.
Borcluya satis yetkisi verilmesi, hukuki niteligi bakimindan bir cebri satistir. Zira,
borg¢lunun yaptigi bu satis, her ne kadar borglar hukukuna ait unsurlar tasisa da, niteligi
itibartyla bir “cebri satis” olup Tiirk Borglar Kanunu anlaminda klasik bir satig

sozlesmesi sayllmaz®2.

B. Paraya Cevirmenin Tiirleri

Paraya c¢evrilme, tasinir, tasinmaz, alacak ve haklarin paraya c¢evrilmesi

seklinde incelenebilir.

1. Tasimr Mallarin Paraya Cevrilmesi

Tasiir mallarin satigi icra midiirliigi tarafindan gergeklestirilir. Bu islem, satis
talebinden baslayarak iki ay i¢inde yerine getirilmelidir. Buna karsin yetismemis
mahsullerin paraya ¢evrilmesinde borglunun onay: aranmaktadir (IiK md. 112/2). Eger
bir mal, bir bagka mal ile ticari biitlinliik arz ediyor ve birlikte satilmas1 daha ytiksek

gelir getirecek ise bu durumda bu mal ve haklar biitiin olarak satilir (IIK md. 128/5)32,

Tasmir mallar, pazarhk (IIK md. 119), agik artirma (IIK md. 114-118) ve
borgluya satis yetkisi (IIK md. 111/a) verilmesi suretiyle satilabilmektedir 3% .
Bunlardan ilkinde, alacakli, bor¢lu veya mal iizerindeki diger hak sahiplerinin onay
vermesi durumunda pazarlik yapilabilir. Tasinir mal borsa ya da piyasada fiyati
bulunan kiymetli bir evrak ya da diger mal ise, altin ve giimiise ac¢ik artirmada maden

kiymeti verilmemis ve pazarlikta bu kiymet verilirse, degeri hizla diisen veya

322 Mazlum, s. 599-600; Burgin Yazici, “icra ve iflas Kanunu M. 111/A Uyarinca Bor¢luya Satis
Yetkisi Verilmesi”, AkdHFD, Cilt 12, Say1 2, 2022, ss. 1119-1147,2022,s. 1128-1129

323 Yazici, s. 1127-1128.

324 Kuru ve Aydin, s. 239;Arslan, Yilmaz, Taspinar Ayvaz ve Hanagasi, s. 388, 394; Pekcanitez, Atalay,
Sungurtekin Ozkan ve Ozekes, s. 221.

325 Kuru ve Aydin, s. 232-233; Pekcanitez, Atalay, Sungurtekin Ozkan ve Ozekes, s. 221-235.
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muhafazas1 masrafli olan mallar da pazarlik suretiyle satilabilir3®®. Diger yandan
satilacak mal, 2025 itibariyla 29.230 TL’nin altinda bir degere sahipse icra miidiiri

ilgilerin rizasin1 aramaksizin pazarlik yoluyla satis yapabilir®?’.

Borsa veya piyasa fiyati bulunan kiymetli evrak ile ilgili olarak o giiniin rayi¢
bedeli verilmis ise satis islemi pazarlik yoluyla yapilacaktir. IiK md. 119/2 hiikmiine
gore halka agik sirket hisselerinin satis1 pazarlik suretiyle yapilacaktir. Serp. Kanunu
md. 13/7 hilkkmiine gore kayden izlenen sermaye piyasasi araglarina dair tedbir, haciz
ve benzeri her tiirlii idari veya adli talepler MKK iiyeleri tarafindan yerine getirilecektir.
Bu durumda halka agik sirketlerin borsada islem goren hisse senetleri icra marifetiyle

degil MKK iiyeleri eliyle ve piyasa rayiclerine uygun olarak satilacaktir3?,

Tasmir mallar bakimindan uygulanan bir diger satig tiirii agik artirmadir.
Burada dnce satigsa hazirlik islemleri yapilir. Bu siirecte agik artirma, satis gliniinden
en az 15 giin once ilan edilir. Burada birinci ve ikinci agik artirmanin yapilacagi giin
ilan edilir (IIK md. 114/2). Ilan gazetede ve/veya internet haber sitesinde fakat Basin

)329

[lan Kurumu vasitasiyla yapilir (IIK md. 114/3, 4)3%°, Ayrica icra miidiirii, satilacak

malin 6zelliklerini, satisin giiniinii ve zamanini, satisin usul ve kapsamini, ihalenin ne

326 Arslan, Yilmaz, Taspimar Ayvaz ve Hanagasi, s. 391-392; Kuru ve Aydin, s. 244; Pekcanitez, Atalay,
Sungurtekin Ozkan ve Ozekes, s. 231; Asik, Orug, Tok, Sacar ve Asit, s..258-261i

27 Kuru ve Aydm, s. 244; Atali, Ermenek ve Erdogan, s. 302-303; Pekcanitez, Atalay, Sungurtekin
Ozkan ve Ozekes, s. 231-232; Asik, Orug, Tok, Sacar ve Asit, s. 258-261.

328 Atali, Ermenek ve Erdogan, s. 304-305; Pekcanitez, Atalay, Sungurtekin Ozkan ve Ozekes, s. 231-
232.

32 flanin ne sekilde yapilacagi parasal limitlere gore belirlenir. Buna gére toplam takdir edilen
muhammen bedeli 720.000 TL kadar olan satislar i¢in gazete veya internet haber sitesi ile ilan yapilip
yapilmayacagina icra dairesince ilgililerin menfaatleri dikkate alinarak karar verilir. Buna karsin toplam
takdir edilen muhammen bedeli 720.000-2.885.00 TL olan arasinda olanlar, satigin yapilacagi yerde
yayinlanan resmi ilan yayinlama hakkini haiz bir yerel gazetede veya internet haber sitesinde ilan edilir.
Eger satigin yapilacagi yerde bu tiirden bir yerel gazete ya da internet haber sitesi yoksa ayn1 il miilki
sinirlari igindeki bagka bir yayin yerinde resmi ilan yayinlama hakkini haiz bir yerel gazete ya da internet
haber sitesi araciligiyla duyurulur. Toplam takdir edilen muhammen bedel 2.885.000 TL iizerinde ise
bir internet haber sitesinde veya yurt genelinde satisa sunulan ve dagitilan ve ilan talebi tarihinde giinlik
fiili satis1 50.000 iizerinde olan resmi ilan yayinlama hakkini haiz gazetede yayinlatilabilir. Bkz. Arslan,
Yilmaz, Taspinar Ayvaz ve Hanagasi, s. 395; Pekcanitez, Atalay, Sungurtekin Ozkan ve Ozekes, s. 221-
222; Arslan, Yilmaz, Tagpinar Ayvaz ve Hanagasi, s 394; Asik, Orug, Tok, Sagar ve Asit, s. 248-250;
Kuru ve Aydin, s. 239.
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sekilde tamamlanacagini ve diger hususlari igeren bir artirma sartnamesi diizenler3%,

Akabinde agik artirma yapilir. Thaleye medeni haklarmi kullanmaya ehil herkes
katilabilir®®!, Artirma, malin belirlenen kiymetinin %50’si {izerinden baslar. Elektronik
ortamdaki teklif verme siiresi yedi giindiir. Mal en yiiksek teklifi verene ihale edilir.
Alacakli ya da bor¢lu, mal i¢in teklif verme yapildiktan sonra satis teklifini geri alamaz
(ITK md. 115/4)3%2. Mal en yiiksek teklifi verene ihale edilir ve miilkiyet ihale alicisina
gecer. Buna karsin bedel 6ddenmeden ve ihale kesinlesmeden mal aliciya teslim
edilmez (ITK md. 118/1).%% fhaleden sonraki giin icra miidiirii, ihalenin gergeklestigini,
ihalenin en yiiksek teklif verenini ve 7 giin i¢inde ihaleye itiraz edilebilecegini belirten
bir tutanak diizenler (1IK md. 115/4). ihaleye itiraz edilse dahi, ihale alacaklis1 yedi

giin i¢inde ihale bedelini 6demelidir3*

. Bu durumda, asgari ihale bedeli teklif edilmez,
en yliksek teklif veren ihale bedelini yatirmaz ya da borg¢ teklif verme siiresinin
bitiminden &nce ddenir ise ihale yapilmaz ya da iptal edilir. Thalede en yiiksek telifi
veren sonra bedeli yatirmaz ise ihaleye katilirken yatirdigi teminat kendisine iade
edilmez. (IIK md. 115/3)3%. Bu durumda ikinci ihale, birinci ihalenin bitiminden sonra,
bir ay1 gegmeyecek sekilde gergeklestirilir. ikinci ihalede de malin degerine karsilik
gelen teklif gelmez ya da ilk thaledeki durumlar tekrarlanir ise satis talebi diiser ancak

haciz devam eder®?®.

3%0Ag1k, Orug, Tok, Sacar ve Asit, s. 251; Kuru ve Aydin, s. 241; Atal1, Ermenek ve Erdogan, s. 306-308;
Pekcanitez, Atalay, Sungurtekin Ozkan ve Ozekes, s. 220, 224-225; Arslan, Yilmaz, Tagpinar Ayvaz ve
Hanagas, s. 296.

331 Sinirlr ehliyetliler ise kanuni temsilcileri araciligiyla katilabilir. Asik, Orug, Tok, Sacar ve Asit, s.
251-252.

332 Arslan, Yilmaz, Tagpmar Ayvaz ve Hanagasy, s. s. 397; Kuru ve Aydin, s. 242; Pekcanitez, Atalay,
Sungurtekin Ozkan ve Ozekes, s. 226-227; Asik, Orug, Tok, Sagar ve Asit, s. 253.

333 Elektronik ortamda yapilan agik artirmada, agik artirmanm son 10 dakikasinda teknik arizalar
nedeniyle teklif verilemedigi tespit edilir ise icra miidiirii ihalenin bir giin daha uzadigina karar verir.
Bkz. Pekcanitez, Atalay, Sungurtekin Ozkan ve Ozekes, s. 226 Arslan, Yilmaz, Taspinar Ayvaz ve
Hanagasi, s. 397; Asik, Orug, Tok, Sagar ve Asit, s. 252.

33 Kuru ve Aydin, s. 43; Arslan, Yilmaz, Taspinar Ayvaz ve Hanagasi, s. 399-400; Pekcanitez, Atalay,
Sungurtekin Ozkan ve Ozekes, s. 230.

3%5Kuru ve Aydin, s. 242; Asik, Orug, Tok, Sacar ve Asit, s. 256-257

33 Atali, Ermenek ve Erdogan, s. 310-311; Pekcanitez, Atalay, Sungurtekin Ozkan ve Ozekes, s. 227-
229, 230.
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Son olarak taginir mallarin paraya ¢evrilmesinde kullanilan bir diger usul
borgluya mali satmasi igin siire verilmesidir. Buna gére borglu, hacizli malin®®*’ kiymet
takdiri®® kendisine teblig olduktan sonraki yedi giin i¢inde haczedilen malin rizaen
kendisi tarafindan satilmasi igin yetki verilmesini talep edebilir. Bu durumda icra
miidiirii cebri satis islemlerini durdurur ve borgluya on bes giinliik siire verir®. Bu

siire i¢erisinde alacaklinin satis isteme siiresi duracaktir.

Rizai satiglarda bedel, malin belirlenen kiymetinin %90’ma karsilik gelen
miktar ve ilgili mal ile glivence altina alinan ve satis isteyenin alacagina riichani olan
alacaklarin toplamindan hangisi fazla ise bu miktar1 ve ayrica bu miktara ilave olarak
bu asamaya kadar bu mahcuz i¢in yapilan takip masraflari toplamindan az olamaz (iIK
md. 111/a/2). Alacakli onayinin aranmamasi ise elestirilen yonlerden biridir. Zira
hacizli malim muhammen degerinin {izerinde satilabilecegi durumlarda,
yalnizca %90’lik asgari oranla satis yapilmasi alacakliy1 zarara ugratabilir. Bu nedenle

baz1 yazarlar, alacaklinin da siirece katiliminin gerekli oldugunu ifade etmektedir®*.

Bu noktada alacaklilarin rizasi ya da onay1 aranmaz®*!.

37 Bu satls yOntemi hacizli mallar agisindan gegerli olup ipotegin paraya c¢evrilmesinde

uygulanmamaktadir. Istanbul Bolge Adliye Mahkemesi 21. Hukuk Dairesi’nin K.T. 10.5.2022, E.
2022/1672, K. 2022/1486 sayili karari, bor¢lunun tasinmazin satisimin durdurulmas: ve IIK m.111/a
kapsaminda kendisine satis yetkisi verilmesi talebiyle ilgilidir. Ilk derece mahkemesi, tasmmazlarin
toplu ipotek kapsaminda ayni anda satilmasi gerektigini belirterek satista usulsiizlik goérmemis,
bor¢lunun taleplerini reddetmistir. Bolge Adliye Mahkemesi de istinafta, satisin durdurulmasi
kararlarmin 11K m.363 geregi kesin oldugunu, bu nedenle istinaf edilemeyecegini ifade etmistir. Ayrica,
[IK m.111/a’nin yalnizca haciz yoluyla satislarda uygulanabilecegini, ipotegin paraya cevrilmesi
yoluyla yapilan takiplerde gecerli olmadigini ve somut olayda bor¢lunun yedi giinliik siireyi kacirdigini
vurgulamistir. Bu karar, 111/a maddesinin uygulama alanini dar yorumlayarak yalnizca haciz
satislartyla sinirlamaktadir. Boylece, bor¢lunun siirelere ve usule siki sikiya bagli olmast gerektigi,
rehnin paraya cevrilmesi yolunda bu diizenlemeden yararlanamayacagi ortaya konmustur. Bkz. Istanbul
Bolge Adliye Mahkemesi 21. Hukuk Dairesi, K.T. 10.5.2022, E. 2022/1672, K. 2022/1486.

338 Tagmir mallar bakimindan kiymet takdiri dngdriilmemistir. Buna karsin icra miidiiriiniin re’sen ya da
bor¢lunun talebi iizerine kiymet takdiri yapilmasi durumunu diizenleyen iiK md. 128 ve 128/a buraya
kiyasen uygulanmalidir. Asik, Orug, Tok, Sacar ve Asit, s.244.

339 Kuru ve Aydin, s 234; Arslan, Yilmaz, Tagpinar Ayvaz ve Hanaagasi, s. 289-290; Asik, Orug, Tok,
Sacar ve Asit, 5.243; Siirenin yeterli olmadigina dair Bkz. Pekcanitez, Atalay, Sungurtekin Ozkan ve
Ozekes, s. 233.

340 Mazlum, s. 597; Yazici, s. 1121-1122; Asik, Orug, Tok, Sacar ve Asit, 5.245; Mert Naml1, “Fransiz
Hukukuyla Karsilastirmah Olarak Borgluya Satis Yetkisi Verilmesi (Rizaen Satis-iiK m. 111/A)”,
TBB Dergisi, Say1 168, 2023, ss. 313-360, s. 347.

341 pekcanitez, Atalay, Sungurtekin Ozkan ve Ozekes, bu durum elestirmektedir. Bkz. Pekcanitez,
Atalay, Sungurtekin Ozkan ve Ozekes, s. 233.
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Bor¢lu mahcuz i¢in bir alict buldugunda, alici bu mala dair 6demeyi dogrudan
icra dairesine belirlenen on bes giinliik siire icinde yapmalidir. Icra miidiirii, satis
isleminin gerekli sartlar1 sagladigina kani olursa satisi onaylar ve malin devir/teslim
islemlerinin yapilmasina karar verilmesi maksadiyla icra mahkemesine gonderir. Icra
mahkemesi buna dair kararini en ge¢ on giin i¢inde vermelidir. Kararin kabul olmasi
durumunda bu kararla miilkiyet dogrudan aliciya geger. Ret kararinda ise alic1 yatirdigi
bedeli iade alacaktir (ITK md. 111/a/3)**2. Burada bir mahkeme karar1 ile miilkiyetin
gecisi s0z konusudur. Dolayisiyla ihalenin feshine dair hiikiimlerin burada gecerlilik
kazanamamas: gerekir®*®. Bu madde uyarinca yapilacak satiglar hakkinda niteligine

uygun diistiigii 6l¢iide bu Kanun’un diger hiikiimleri uygulanir. (iIK md. 111/a/4).

Uygulama alan1 bakimindan, ilamsiz icra takiplerinde bu imkéanin tanindig
aciktir. Ancak, rehnin paraya cevrilmesi yoluyla takipler ve iflas tasfiyesi bakimindan
ogretide farkli goriisler mevcuttur. Baz1 yazarlar bu alanlarda da uygulanabilecegini
savunurken, bir kismi1 kanun koyucu tarafindan yapilmis atif bulunmadigini ve bu

344

nedenle uygulanamayacagini ileri stirmektedir®**. Bu husus, diizenlemenin kapsamina

iligkin tartismalarin devam ettigini gostermektedir.

2. Tasinmaz Mallarin Paraya Cevrilmesi

Tasinmaz mallarin paraya c¢evrilmesi usulii de tasinir mallarin paraya
cevrilmesi gibi hazirlik agamasi, artirma asamasi ve ihale olmak {izere ii¢ asamadan
olusmaktadir. Satis talebinden itibaren ii¢ ay icinde hacizli tasinmaz satilmalidir3¥,
Acik artirmaya hazirlik asamasinda atilacak bazi adimlar bulunmaktadir. Bu
adimlardan ilki artirmaya hazirlik tedbirleridir. Burada satigm ilam (IIK md. 126, 114)
yer alir*®®. Bu ilanda, tasinmazin varsa ipotek sahibi alacaklilar1 ve diger ilgililerin

taginmaz lizerindeki haklarimi icra dairesine bildirmeler, aksi halde tapu sicilinde

kayith degilse paylasimdan hari¢ tutulacaklari bildirilir. Diger yandan artirma

342 Arslan, Yilmaz, Tagpimar Ayvaz ve Hanaagast, s. 391; Kuru ve Aydin, s 234; Asik, Orug, Tok, Sagar
ve Asit, s.247

343 pekcanitez, Atalay, Sungurtekin Ozkan ve Ozekes, s. 234-235; Asik, Orug, Tok, Sacar ve Asit, 5.247.
344 Mazlum, s. 593-596.

345 Arslan, Yilmaz, Taspimar Ayvaz ve Hanagas1, s. 401.

346 Asik, Orug, Tok, Sacar ve Asit, s. 263.
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sartnamesi diizenlenmelidir **’

. Sartnamede tasinmazin lzerindeki irtifak haklari,
tasinmaz miikellefiyetleri, ipotekler, ipotekli bor¢ senetleri, irat senetleri ile birlikte
satildig1 ve bor¢lunun bu tasinmaz ile temin edilmis sahsi bor¢larinin da aliciya intikal

edecegi uyarist yer alir (IIK md. 124-125)3*8,

Taginmaz ile ilgili miikellefiyetler listesi hazirlanir. Bu listede, tasinmaz
tizerinde borglu disinda hak sahibi olan {igiincli kisilerin sahibi oldugu haklar,
tasinmazin imar durumu ve diger 6nemli bilgiler yer almaktadir. Bu haklar, ya tapu
sicilinde kayitli olmal1 ya da resmi bir belgeye dayanmalidir®®®. Sonra bu liste alacakli
ve bor¢luya teblig edilir ve ii¢ giinliik itiraz siireleri oldugu bildirilir®. Itiraz edilir ise
istihkak prosediirii uygulanir. itiraz edilmez ise ya da 7 giin icinde istihkak davasi
acilmaz ise liste kesinlesir. Bu liste ihalenin alacaklis1 agisindan tapu sicili
hiikkmiindedir **! . Akabinde, icra dairesi, miikellefiyetler listesine bagli olarak
tasinmazin kiymet takdirini yaptiracaktir. Onceki kiymet takdirini etkileyen
miikellefiyetler ortaya ¢ikarsa kiymet takdiri yeniden alinacaktir. Kiymet takdiri
ilgililere teblig edilecektir. Tebligden itibaren yedi giin i¢inde, bu kiymet takdirine
itiraz eden ilgililer icra dairesinin bulundugu icra mahkemesinde dava acabilir (1IK md.

128)*%2, Krymet takdiri iki y1l boyunca gecerli olacaktir (IiIK md. 128).

Tasinmaz mallarin satisi ile ilgili agik artirma usulii, 7343 sayili Kanun ile
birlikte, tipki tasinir mallar i¢in Ongoriilen acik artirma usuliine uygun sekilde
gerceklestirilecektir (ITK md. 115, 129)%3. Artirmanin basar1 ile sonuglanmasi igin

teklif, tasinmazin muhammen bedelinin %50°s1 ile satis ve paylastirma giderlerini

347 Asik, Orug, Tok, Sacar ve Asit, s. 264-265, 266 vd; Arslan, Yilmaz, Taspmar Ayvaz ve Hanagas, s.
402.

348 pekcanitez, Atalay, Sungurtekin Ozkan ve Ozekes, s. 237-328; Asik, Orug, Tok, Sacar ve Asit, s. 266
vd; Arslan, Yilmaz, Taspinar Ayvaz ve Hanagasi, s. 403; Atali, Ermenek ve Erdogan, s. 314-315.

39 jcra miidiirii, ilgililerden beyan gelmesini beklemek zorunda degildir. ilaveten tapu siciline
miizekkere yazar ve oradan gelen cevaplara gore miikellefiyetler listesi hazirlar. Pekcanitez, Atalay,
Sungurtekin Ozkan ve Ozekes, s. 238; Asik, Orug, Tok, Sacar ve Asit, s.. 264-265.

350 Arslan, Y1lmaz, Taspinar Ayvaz ve Hanagas1, s. 404-405; Pekcanitez, Atalay, Sungurtekin Ozkan ve
Ozekes, s. 238-240; Asik, Orug, Tok, Sacar ve Asit, s. 269-273.

31 Asik, Orug, Tok, Sacar ve Asit, s. 269-273; Atali, Ermenek ve Erdogan, s. 317-318.

32 pekcanitez, Atalay, Sungurtekin Ozkan ve Ozekes, s. 239; Atali, Ermenek ve Erdogan, s. 319; Arslan,
Yilmaz, Tagpinar Ayvaz ve Hanagasi, s. 406-407.

353 pekcanitez, Atalay, Sungurtekin Ozkan ve Ozekes, s. 240.
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geemelidir. Bundan bagka, satis isteyenin alacagina riichani olan muaccel alacaklarin
toplami da dikkate alinir. Bu ikisinden hangisi fazla ise bu miktar ve ayrica bu miktara
ilave olarak paraya gevirme ve paylastirma masraflarini gecmesi de aranir®™*. Eger
taginmazda kiract var ise, ihalenin alicis1 bundan sonra kiranin icra dairesine
yapilmasini talep edebilir. Thale sonucuna itiraz edilmis olsa bile, artirma sonug
tutanag diizenlendikten sonraki yedi giin i¢cinde ihale alacaklisi satis bedelini nakden
ddemelidir (IIK md. 130). Buna karsin ihaleye, alacaklarma mahsuben katilanlar
bakimindan bu yedi giinliik siire uygulanmaz, bu kisiler bakimindan ihale yapilmasi
ile bedel 6denmis sayilir. ihale ile miilkiyet ihale alicisina gecer, bundan sonraki tescil
bildirici nitelikte olacaktir. Buna karsin ihale kesinlesinceye kadar®® tescil edilmez
(IIK md. 129, 134/1)*%®. Thale alacaklisi siiresi icinde ihale bedelini 6demez ise bu
durum tutanaga gecirilir ve icra miidiirii ihaleyi iptal eder. Bu durumda yatirdigi
teminati da iade alamaz. Ayrica ihale bedeli 6denmis olsa bile, taginmaz teslime hazir
hale getirilemiyor ise ihale iptal edilir ve yapilan ddeme alacaklilara teslim edilmez®’.

fkinci ihalenin yapilmas1 bakimindan tagmir mallara uygulanan usul uygulanir®®,

354 Arslan, Yilmaz, Taspinar Ayvaz ve Hanagasi, s. 408; Burada dikkat edilmesi gereken kiymet
takdirinin %50’si ve satis masraflari olup diger tiim masraflar buraya dahil degildir. Yargitay 12. Hukuk
Dairesi tarafindan incelenen bir dosyada mahkeme, icra satisinda satig bedelinin sadece tiim masraflari
degil, paraya ¢evirme ve paylagtirma giderlerini karsilamasi gerektigini vurgulamistir. Satig talebi ile
ihale tarihi arasindaki siirede olugan yediemin iicreti de paraya ¢evirme giderlerine dahil sayilmali ve
artirma bedelinin hesaplanmasinda dikkate alinmalidir. Somut olayda, ihale bedelinden paylastirma
masrafi diislildiikten sonra kalan miktarin, yediemin ticreti de eklenerek hesaplanmasi gerekirken,
mahkeme bu hesabi eksik yapmustir. Bu nedenle, dnceki kararin eksik inceleme nedeniyle yanlig oldugu
tespit edilmis ve bor¢lu vekilinin karar diizeltme talebi kabul edilerek, merci karar1 bozulmustur. Bkz.
Yarigtay 12. HD, K.T. 15.3.2002, E. 2002/4261, K. 2002/5349; Benzer sekilde Bkz. Yargitay 12. HD,
K.T: 18.6.2014, E. 2014/14799, K. 2014/17875.

3% Thalenin feshi i¢in dava agilmasi durumunda ihale kesinlesmez. Bu durumda ihale alicis1 parayi
nakden icra dairesine yatirmus olacaktir. Icra dairesi bu siireg igerisinde yatirilan paranin nemalanmast
igin gerekli tedbirleri almalidir. fhalenin feshi talebi reddedilirse bu bedel nemalari ile birlikte
alacaklilara &denir. Aksi halde ise ihale alacaklisina &denir. Buna karsin ilgili tedbirin ne olacagi
konusunda mevzuatta bir agiklik bulunmamaktadir. Atali, Ermenek ve Erdogan’a gore bu durumda bir
zarar ortaya ¢ikarsa devlet ilgilinin zararini karsilamali ve sonra 6dedigi tazminat i¢in icra miidiiriine
riicu etmelidir. Atali, Ermenek ve Erdogan, s. 322; Arslan, Yilmaz, Tagpinar Ayvaz ve Hanagast, s. 408.
3% Atali, Ermenek ve Erdogan, s. 330-321.

357 Kuru ve Aydin, s. 242; Pekcanitez, Atalay, Sungurtekin Ozkan ve Ozekes, s. 240-241; Atali, Ermenek
ve Erdogan, s. 322.

3% Arslan, Yilmaz, Taspinar Ayvaz ve Hanagasl, s. 408.
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3. Alacak ve Haklarin Paraya Cevrilmesi

Alacaklarin ve haklarin paraya ¢evrilmesi iki farkl sekilde gerceklesmektedir.
Bu nedenle ikisi ayr1 ayr1 ele alinmalidir. Alacaklarmn paraya ¢evrilmesi 1IK md. 120
ile diizenlenmektedir. Buna gore alacaklar 6deme yerine ge¢cmek {izerine

devredilebilecegi gibi tahsil i¢in de devredilebilir.

[IK md. 89 hiikmii baglaminda bor¢lunun alacaklar1 haczedilebilmektedir. IIK
md. 120 ile bu alacaklarin paraya ¢evrilmesi asamasinda hacze katilan tiim
alacaklilarin muvafakati aranmaktadir. Bu muvafakat durumunda borsa ve piyasada
fiyat1 olmayan alacaklar, 6deme yerine gececek sekilde, kendilerine ya da kendi
hesaplarmma olacak sekilde iclerinden birine devredilecektir. Bu devirde, ilgili
alacaklarin itibari kiymetleri esas alinir. Alacaklilar bu durumda alacaklar1 oraninda
borglunun haklarina halef olmaktadir (ifK md. 120)*°. Burada alacagin cekismesiz
olmasi onemlidir. Zira alacagi devraldigi oranda alacakli borg¢ludan takip hakkini
kaybetmektedir. Bu durumda cekismeli bir alacagi devralirsa alacagini da hakkiyla

tahsil edememis olacaktir®°.

[IK md. 120/2 ise alacagn tahsil i¢in devrini diizenlemektedir. Buna gore hacze
katilanlar, bor¢lunun ficiincii kisilerdeki alacaklarini tahsil i¢in kullanabilecegi dava
hakkin1 onun yerine kullanma hakkini1 devralabilir. Bu durumda dava masrafi kendi
tizerlerine olacaktir ve haklarina halel gelmemek sartiyla bu dava hakkimi
devralacaklardir. Boylece alacakli, kendisinin tarafi olmadig: bir hukuki iliskide dava

acma yetkisi elde etmektedir®’.

Bor¢lunun sahibi oldugu bir intifa hakk: ya da taksim edilmemis bir miras payz,
bir sirket/istirak halinde tasarruf olunan bir mal hissesi gibi yukarida ele alinandan

baska bir malin satilmasi durumu, s6z konusu oldugunda icra memuru tarafindan

39 Atali, Ermenek ve Erdogan, s. 324; Arslan, Y1lmaz, Taspinar Ayvaz ve Hanagasi, s. 411; Pekcanitez,
Atalay, Sungurtekin Ozkan ve Ozekes, s. 240-241.

360 pekcanitez, Atalay, Sungurtekin Ozkan ve Ozekes, s. 242; Kuru ve Aydin, s. 245; Atali, Ermenek ve
Erdogan, s. 324-325; Arslan, Yilmaz, Tagpinar Ayvaz ve Hanagasi, s. 411-412.

361 Kuru ve Aydin, s. 245-246; Atali, Ermenek ve Erdogan, s. 325; Pekcanitez, Atalay, Sungurtekin
Ozkan ve Ozekes, s. 243.
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satilarak paraya cevrilebilir. Bu durumda satisin ne sekilde icra edilecegi icra
mahkemesinden sorulacaktir. Icra mahkemesi tarafindan verilecek karara uygun olarak
icra mahkemesi paraya ¢evirme islemini gergeklestirir. Icra mahkemesi, ilgili mallarin
acik artirma suretiyle paraya ¢evrilmesini isteyebilecegi gibi satigin memur vasitasiyla
ve pazarlik usuliiyle yapilmasmna da karar verebilir. Veyahut da icra mahkemesi

baskaca bir yontem de belirleyebilir®®?.

IL. Haczedilen Anonim Sirket Paylarimin Paraya Cevrilmesi

Bakimindan Paraya Cevrilme Tiirleri

A. Paraya Cevirme Tiirleri
1. Ciplak Payin Paraya Cevrilmesi

Bor¢lu ortagin anonim sirkette sahibi oldugu ¢iplak paylar, agik artirma,
pazarlik yoluyla ya da borc¢luya satis i¢in yetki verilmesi yoluyla paraya ¢evrilebilir.
Ciplak paylarin paraya ¢evrilmesi tasmir mallar i¢in izlenen yollar takip edilerek

yapilmaktadir®®,

1.1. Agik Artirma Yoluyla Paraya Cevirme

Anonim sirkette ortaklarin sirketi feshetme haklar1 bulunmamaktadir. Borg¢lu
ortagin alacaklis1 da buradan hareketle, sirketin feshini isteyememektedir. Anonim
sirketin hisseleri, serbest¢ce tedaviile ¢ikarilabilmekte, temlik edilebilmektedir.
Buradan hareketle de anonim sirket paymnin haczedilmesi durumunda bu hacizli

paylarin satilmasi ve bdylece alacaklinin tatmin edilmesi miimkiindiir®®*.

%2 Odrnegin, ilgili mal kiralanmak suretiyle kira getirisi elde edilebilecek bir nitelik arz ediyorsa icra
mahkemesi bu tasinmazin kiraya verilmesi suretiyle kira getirisinden alacagin karsilanmasina karar
verebilir. Atali, Ermenek ve Erdogan, s. 326-327; Arslan, Yilmaz, Tagpinar Ayvaz ve Hanagasi, s. 413
vd; Pekcanitez, Atalay, Sungurtekin Ozkan ve Ozekes, s. 243-244; Kuru ve Aydin, s. 247-251.

33 Onder Topal, “Senede Baglanmamis Anonim Sirket Paymin Haczi”, Ankara Universitesi Hukuk
Fakiiltesi Dergisi, Cilt 65, Say1 4, 2016, ss. 2977-3016, s. 2993-2994, 3002.

34 Topuz, s. 267; Abuzer Kendigelen, “iptal Davasi Acma Hakki ve Pay Sahipligi Sifatimin Ciiz’i
Halefiyet (Paylarin Devri) Sonucu Degismesi”, Prof. Dr. Hayri Domani¢’e 80. Yas Giinii Armagant,
Istanbul, 2001, s. 307, 323..
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Anonim sirket hisselerinin satilarak alacaklinin tatmin edilebilecegine dair
kural, bu paylarin senede baglanmis olup olmamasindan ya da paylarin muhafaza

sartlarindan bagimsiz olarak gegerlidir®®®.

Ciplak paylara haciz konulmasindan sonraki bir y1l igerisinde alacaklinin/veya
bor¢lunun bu paylarin satigini icra dairesinden istemesi gerekmektedir. Aksi takdirde
takip devam etse de haciz kalkar. Bu durumda 6nemle ifade edilmelidir ki, hacizli
mallara dair kiymet takdirinin talep edilmis olmasi, satig talebi olarak
degerlendirilmemektedir. Satis talebi, agikca satisin talep edildigine dair bir beyani

kapsamalidir3®®,

Senede baglanmamis paylarin haczi 1IK md. 94 ile diizenlenmektedir. Bu
madde ile senede baglanmamis anonim sirket paylarinin haczinin taginir mal haczine
uygun sekilde yapilacagini diizenlemektedir. Bu baglamda ilgili senetlerin satis1 da [IK
md. 114 ¢ergevesinde tasinir mallarin satisina uygun sekilde diizenlenecektir. Buna
karsin IIK md. 119°da yer alan sartlardan birinin bulunmas1 durumunda bu mallar
pazarlik usuliiyle de satilabilir. Borglu tarafindan talep edilmesi halinde kendisine bu

senetlerin satilmasi igin on bes giinliik siire de verilebilecektir (IIK md. 111/a).

Ciplak pay icin gerceklestirilecek acik artirma bakimindan, ¢iplak payin bir
tasinir mal olarak kabul edildiginden hareketle, ¢iplak payin satisina dair satis ilaninin
ilgililere teblig edilmesine gerek bulunmamaktadir. Buna karsin ilgili paya dair
yapilacak kiymet takdirinin ilgililere tebligi gereklidir. Bunun aksi s6z konusu olur ise
acik artirma usulsiiz olacaktir. Buna karsin siirecin uzamasi adina, satis ilaninin
kendisine teblig edilmedigini iddia eden bor¢lunun sikayeti icra mahkemesi tarafindan

reddedilecegi gibi aleyhine bir de kotii niyet tazminatina hiikkmolunacaktir®®’. Buna

35 Topuz, s. 267.

36 Topuz, s. 268.

%7 Bkz. Yargitay 12. Hukuk Dairesi’nin karar1 su sekildedir: (Yargitay 12. HD, K.T. 14.3.2023, E.
2023/1018, K. 2023/1636).

“Ilk Derece Mahkemesinin yukarida tarih ve sayisi belirtilen karart ile;icra miidiirliigiince satis
kararinda satig ilaninin tebliginin zorunlu olmadig teblig yapitlamamasi ya da usulsiiz teblig yapilmast
halinde bunun satisa engel olmadiginin kararlastiridigini kaldi ki satis ilani ve kiymet takdir raporunun
da usuliine uygun olarak teblig edildigi, fesat iddiasina dair somut bir delil sunulmadigini, derdest
davalarin bekletici mesele yapilmamasi nedeniyle ihalenin feshinin gerektigi yoniindeki sikayetinin
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karsin eger icra miidiirliigii, satis ilaninin ilgililere tebligi yoniinde bir karar almis ise

artik bu ilan usuliine uygun teblig edilmelidir3®®.

Ciplak paymn satigi, satisin talep edilmesinden sonraki bir ay igerisinde
gerceklestirilmelidir. Buna karsin bir yillik siire diizenleyici nitelikte olup bu siire

gectikten sonra yapilan satislar da gegerli olacaktir®®,

Acik artirma ile yapilacak satista, birinci ve ikinci satisin nerede, ne zaman ve
hangi saatte yapilacagina dair satis ilan1 hazirlanmali ve ilan edilmelidir. Satista,
artirmanin tarzi, gazetede ilan edilip edilmeyecegi gibi hususlar taraflarin menfaatleri
dikkate alinarak icra miidiirii tarafindan belirlenebilir (IIK md. 114). Gazetede
yapilacak ilan bakimindan, satilacak seyin anonim sirkete ait senede baglanmamis pay
oldugu, bu paylarin adedi, bir paya karsilik belirlenen kiymetin ne oldugu, artirmaya
dair diger gerekli bilgiler, ikinci artirmanin giin ve saati ile satig sartnamesine dair
bilgiler verilecektir. Bu ilan zaruridir. Bunun disinda, taraflar da sartnamenin biitliniinti,
ilan edebilir. Bu konudaki masraf kendilerine aittir. Bu ilan 6zel nitelikte oldugundan
resmi muameleye etki etmeyecektir (IIK md. 114/3). Satigin ilanm yapilmas: ilgili
satiga talipleri artiracak, bu da ¢iplak paylarin muhammen bedelinden satilmasini
kolaylastiracaktir. Bu nedenle satis ilaninin uygun sekilde yapilmamis olmasi bazi

durumlarda ihalenin feshi sonucunu doguracaktir®”®. Buna karsin Yargitay 12. Hukuk

IIK'min 134. maddesinde simirl sayida belirlenmis olan ihalenin feshi sebepleri arasinda bulunmadigini,
satisa hazirlik islemlerine dair siiresi icerisinde sikayet yoluna gidilmedigi gerekgeleri ile sikayetin
reddine ve sikayetgi bor¢lu aleyhine ihale bedeli iizerinden %10 para cezasina hiikmedilmesine karar
verilmistir. Temyizen incelenen karar, taraflarin karsilikh iddia ve savunmalarina, dayandiklar
belgelere, uyusmazliga uygulanmasi gereken hukuk kurallari ile hukuki iligkinin nitelendirilmesine,
dava gartlarina, yargilama ve ispat kurallari ile kararda belirtilen gerekgelere gére usul ve kanuna
uygun olup bor¢lu tarafindan temyiz dilekgesinde ileri siiriilen nedenler kararmn bozulmasini
gerektirecek nitelikte goriilmemigtir.”

368 Bkz. Yargitay 12. HD, K. T. 9.5.2016, E. 2016/9195, K. 2016/13497.

369 Toguz, s. 268.

370 Gaziantep Bolge Adliye Mahkemesi tarafindan 8.5.2019 tarihinde incelenen bir kararda, Gaziantep
fcra Dairesi’nin 2016/2736 Talimat say1li dosyasinda yapilan tasinmaz ihalelerine iliskin olarak borglu,
ihalenin usulsiiz ve tasinmazlarin ipotek durumunun ilanlarda belirtilmedigini ileri siirerek fesih
talebinde bulunmus, ilk derece mahkemesi baz1 ihaleleri reddetmis, bazilarim ise kabul etmistir. Istinaf
incelemesinde, 1 numarali bagimsiz bdliimiin ihalesinin usuliine uygun yapildig1 ve fesih talebinin
reddedilmesi gerektigi, ancak 15 numarali bagimsiz bdliim ile Batikent Mahallesi’ndeki 21 numarali
bagimsiz boliimiin ihale bedellerinin muhammen bedelin %50°si ve esit paylastirilan satis giderlerini
kargilamadigi, dolayisiyla bu ihalelerin feshedilmesi gerektigi tespit edilmistir. Sonug olarak, istinaf
mahkemesi karar1 kismen kabul ederek bu iki tasinmazin ihalelerini feshetmis, 1 numarali bagimsiz
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Dairesi 3! | satis ilanmin ulusal bir gazetede ve icra miidiirliigi panosunda
yayimlanmasi durumunda, ayrica belediye ilaninin zamaninda yapilmasinin yasal bir
zorunluluk olmadigim1 belirterek, bagkaca fesih nedeni bulunmadigina dikkat

¢ekmektedir.

[lan ve sartname asamalarin tamamlanmasindan sonra, belirlenen giin ve saatte
acik artirma siireci baslayacaktir. ilk teklif verildikten sonra artik satis talebi geri
alinamaz. Buna karsin anonim sirket ortagi olan bor¢lunun borcunu teklif verme islemi

bitene kadar 6demesi durumunda satis durdurulur (IIK md. 115/5).

Agik artirma siireci elektronik ortamda teklif verme usuline gore
gerceklesecektir. Belirlenen kiymetin %50’si lizerinden satis baslayacaktir. En yiiksek
telif verene mal ihale edilir. Ciplak payin acik artirma ise satisinda kural, ilgili payin
satisinda en yiiksek teklifin payin muhammen bedelinin %50’sinin {izerinde ve satis
masraflarii karsilayacak sekilde olmasidir. Aksi takdirde teklif reddedilir (IIK md.
115/1)*2. Bu noktada ifade edilmelidir ki, satis masraflarindan alacakli feragat etmis
olabilir. Bu durumda, ¢iplak payin acgik artirma ile satisinda, verilen en yiiksek teklifin
satig masraflarini karsilamaya yetmemesi durumu tek bagina ihalenin feshi sonucunu

dogurmayacaktir®’3,

boliimiin ihalesinin feshi istemini reddetmis, taraflara yargilama giderleri ve vekalet {icretlerinin
tahsiline karar vermistir. Bkz. Gaziantep BAM K.T. 8.5.2019, E. 2018/2258, K. 2019/999. Benzer
sekilde Yargitay 12. Hukuk Dairesi tarafindan incelenen bir olayda, 03.06.2021 tarihli tasinmaz satis
ihalesinde, icra miidiirliigii ilanlar1 Uyap e-satig portali ve adliye ilan panosu iizerinden yapmus, satisa
cikarilan taginmaz muhammen degerinin altinda bir bedelle ihale edilmisti. Borclu, gazete ilani
yapilmadigin ileri siirerek ihalenin feshini talep etti, ancak ilk derece mahkemesi satig ilanlarinin
usuliine uygun oldugunu ve ihalenin feshi i¢in kamu diizenine aykiri bir durum bulunmadigini
belirleyerek davayr reddetti ve borgluya %10 para cezasi verdi. Bolge Adliye Mahkemesi de istinaf
basvurusunu esastan reddetti. Yargitay, satig ilanlarinin gazete ile yapilmasinin alakadarlarin menfaatine
uygun olacagini, bu nedenle ilk derece mahkemesi kararinin bozulmasi gerektigini belirterek, bor¢lunun
temyiz itirazlarim1 kismen kabul etti ve dosyay: ihalenin yeniden incelenmesi i¢cin mahkemeye geri
gondermistir. Bkz. Yargitay 12. HD, K.T. 27.2.2023, E. 2023/396, K. 2023/1163.; Benzer sekilde Bkz.
12. HD, K. T. 06.10.2022, E. 2022 / 9049, K. 2022 / 9921.

371 Bkz. Yargitay 12. HD, K.T. 18.11.2021, E. 2021/9302, K. 2021/10348.

872 Bkz. Yargitay 12. HD, K.T. 27.3.2023, E. 2023/667, K. 2023/2060.

378 Yargitay Hukuk Genel Kurulu'nun 08.03.2023 tarihli bu karari, Icra ve Iflas Kanunu'nun 115.
maddesi uyarinca agilan ihalenin feshi davalarinda 6nemli bir igtihat olusturmustur. Somut olayda,
borgluya ait menkuller, muhammen bedelin (%50'si ve satis masraflar1 toplami olan 141.942,10 TL'den
diistik olan) 141.930 TL'ye ihale edilmis ve bor¢lu, bu kanuni sartin saglanmadig1 gerekcesiyle ihalenin
feshini talep etmistir. Davanin devamu sirasinda davali alacakli vekili, satis masraflarindan feragat
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Elektronik artirmanin tamamlandigi giiniin ertesinde icra miidiirii bir tutanak
tutar. Bu tutanak artirma sonug¢ tutanagidir ve aymi giin satis portalinda ilan edilir.
Ihalenin tamamlandig1 giin ve saat, sartlar mevcut ise ¢iplak paym kime ihale edildigi,

ihale bedeli gibi bilgiler yer alir (IIK md. 115/4).

Elektronik artirma yedi giin stirmektedir. Artirmanin sona erdigi giin ve saatte,
sartlar da mevcut ise, ¢iplak paya iliskin en yiiksek teklifi veren paylarin milkiyetini
elde eder (1IK md. 115/2). Bu noktada, ¢iplak payn fiziki bir varlig1 bulunmamaktadir.
Fiziki bir pay senedi mevcut degildir. Bu nedenle payin fiziki olarak teslimi s6z konusu
olmayacaktir. Bu durumda, icra miidiiriiniin yapmasi gereken sey, ¢iplak payn
miilkiyetinin ihale alacaklisina gectigine dair miizekkereyi anonim sirkete teblig etmek
suretiyle pay senedinde bu konuda gerekli tescil islemlerinin yapilmasinin

saglanmasidir®’

. Onemle belirtilmelidir ki, ihale alicisina, ¢iplak pay ile ilgili tasarruf
yetkisi, ihale bedelini yatirdiktan sonra verilmelidir. Ihale alicis1, ¢iplak paya iliskin
bedeli yedi giin igerisinde icra dairesine yatirmalidir. Ihalenin feshi talep edilmis olsa
bile bu bedel 6denmelidir (11K md. 118/1). Ancak bundan sonradir ki, ihale alicisinin
tasarruf yetkisi s6z konusu olabilir. Ciinkii ¢iplak paya dair acik artirma sonucunda
mal, ihale kesinlesmeden teslim olunmaz ve resmi sicilde alic1 adina tescil edilmez
(IiIK md. 118/2). Aksi takdirde, acik artirmaya katilmak i¢in 6dedigi teminat kendisine
iade edilmez ve Once satis masraflarindan diislilmek tizere hak sahiplerine ve
alacaklilarna mahsuben 6denir (IIK md. 115/3). Bu durumda, ¢iplak paya iliskin
olarak, ihale alicisinin ihale bedelini yatirmamasi nedeniyle ihale kararinin

kaldirilmasi durumunda, ihale alicisinin teminati 6nce satis masraflarindan diisiilmek

lizere alacaklilara mahsuben ddenir. Ornegin, icra dairesince yapilan agik artirmada bir

ettigini beyan etmistir. Yerel mahkeme ve Bolge Adliye Mahkemesi, davalarin agildigi andaki kosullara
gore karar verilmesi gerektigi gorlisiiyle sonradan yapilan bu feragati dikkate almayarak ihalenin
feshine hiikmetmistir. Ancak Yargitay 12. Hukuk Dairesi ve nihayetinde Hukuk Genel Kurulu, temyiz
iizerine bu yaklasimi bozmustur. Genel Kurul, alacaklinin feragati sonucu ihale bedelinin artik
muhammen bedelin yiizde ellisini agtigin1 ve kanuni sartin saglandigini kabul ederek, ihalenin feshini
gerektiren bir durumun kalmadigina hiikmetmistir. Bu karar, icra takibinin asil amacinin alacagin tahsili
oldugu ilkesi dogrultusunda, dava sirasinda yapilan feragatlerle ihalenin gegerlilik sartlarinin
iyilestirilebilecegini ve ihalenin sonuca ulagmasmin Oniindeki teknik bir engelin bu sekilde
kaldirilabilecegini tespit ederek dnemli bir hukuki netlik getirmistir. Bkz. Yargitay HGK, K.T. 8.3.2023,
E. 2021/12-311, K. 2023/173.

374 Dénmez, s. 224 Topuz, s. 271.
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alict en yiiksek teklifi verip ihaleyi kazanmis, ancak ihale bedelini yatirmamis olsun.
Bu durumda icra miidiirliigii ihale kararni kaldirir. Ardindan pay icra dairesince
yeniden satisa ¢ikarilirsa, ilk alic teklif ettigi bedel ile ikinci satis bedeli arasindaki
farktan sorumludur. Ancak pay, Vergi Dairesi gibi bagka bir kurumca satilirsa bu satis

[IK kapsaminda ikinci ihale sayilmaz ve alic1 farktan sorumlu tutulamaz®™.

Cikilan acik artirmada, ¢iplak paya iliskin asgari ihale bedeli 6denmemis ya da
en yiiksek teklif veren sonraki siiregte ihale bedelini yatirmaz veyahut da anonim sirket
ortag: teklif siireci bitene kadar borcunu 6der ise, artik ihale iptal edilir. Bu durum
tutanak ile tespit edilir. Borcun 6denmesi digindaki ihtimallerde ikinci artirma, daha

once satis ilaninda belirtilen giin ve saatte baslar (IIK md. 115/6).

Ciplak pay ikinci acik artirmada da satilmaz ise, alacakli yeniden satis giinii
verilmesini isteyebilir. Bunun i¢in verilecek bu yeni satis giiniiniin, hacizden sonraki
bir yillik siiresi i¢cinde kalmasi gerekir. Satis isteme ile birlikte satis siiresi duracaktir.
Satis siiresi, ihalenin yapilamadigina ya da iptal edildigine dair tutanak ile birlikte
islemeye devam eder (IiIK md. 115/7). Eger bu siirede satis istenmez ise satis isteme

hakki diisecek, ¢iplak pay iizerindeki haciz kalacaktir®’®.

375 Benzer yonde Bkz. Yargitay 12. HD, K.T. 14.2.2019, E. 2018/10845, K. 2019/2183.

“Somut olayda, sikayetci, bor¢lu adina kayith olan......plakali araci, 03/03/2016 tarihinde yapilan ihale
ile 7.600,00 TL teminat yatirarak, 36.300,00 TL bedel ile satin almis, ihale bedelinin yatirilmamast
nedeniyle icra miidiirliigii tarafindan 14/03/2016 tarihinde anilan satisin diigiiriilmesine karar
verilmistir. Daha sonra s6z konusu arag, icra takibinden ayri olarak........ 12/4/2016 tarihinde 28.200,00
TL bedel ile iiciincii kisiye ihale edilmistir. Sikayet¢inin, yatirmis oldugu teminatin iadesine yonelik
talebi ise, icra miidiirliigiince, aracin cebri icra yolu ile satisi yapildigindan, iki ihale arasindaki farktan
sikayetcinin sorumlu olacagi gerekgesiyle reddedilmistir.

Sikayet¢i tarafindan ihale bedeli yatirilmadigindan dolayt icra miidiirliigii tarafindan 03/03/2016
tarihinde satisin diigiiriilmesi tizerine, icra miidiirliigiince yeniden ihale yapilmadigi anlasidigindan,
IIK'nun 118. maddesi uyarinca sikayetci iki ihale bedeli arasindaki farktan sorumlu tutulamaz. Yine
ilgili tasimirin (aracin) satisim saglayan ihale, icra miidiirliigii yerine, kendine 0zgii satis, usul ve
diizenlemeleri olan 6183 sayili Amme Alacaklarimin Tahsil Usulii Hakkinda Kanun'a gore, Vergi
Dairesince yapidigindan, sikayetcinin ihale bedelini yatirmamak suretiyle ihalenin feshine neden
olmasi, aradaki farktan sorumlulugunu gerektirmez.

O halde, mahkemece sikayetin kabulii ile teminatin iadesine karar verilmesi yerine, yazil gerekge ile
sikayetin reddi isabetsiz olup, Dairemizce mahkeme kararinin belirtilen nedenlerle bozulmasi
gerekirken, onandigr anlasiimakla karar diizeltme isteminin kabulii gevekmistir.”

376 Yargitay 12. Hukuk Dairesi tarafindan incelenen bir kararda bu durum su sekilde degerlendirilmistir:
(Yargitay 12. HD, K. T: 5.5.2025, E. 2025/838, K. 2025/3573; Benzer yonde Bkz. Yargitay 12. HD, K.T.
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1.2. Pazarlik Yoluyla Paraya Cevirme

Ciplak paylarin paraya ¢evrilmesinde kullanilabilecek bir diger yontem
pazarlik yoluyla paraya ¢evirmedir. Pazarlik yoluyla paraya ¢evirme, yalnizca kanun

eliyle agik¢a diizenlenen durumlarda basvurulabilecek bir yontemdir®”’

. Ciplak paymn
paraya cevrilmesi bakimindan pazarlik yolunun uygulanabilmesi i¢in bazi sartlarin
gerceklesmesi gerekir. Buna gore tiim ilgililer ¢iplak payin pazarlik yoluyla paraya
cevrilmesini talep etmesi (IIK md. 119/1) gerekmektedir. Ayrica ¢iplak payin bedeli
ongoriilebilir niteliktedir. Buna gére anonim sirketin diger paylarinin borsada veya

piyasada fiyat1 bulunmasi s6z konusudur. Bu durumda o giiniin piyasasinda mukarrer

fiyat teklif edilir.

Bu durumda, alacakli ya da bor¢lu, hacizden sonraki bir yil i¢inde diger
alacaklilarin da onayini alarak, ¢iplak payin satisinin pazarlik yoluyla yapilmasini icra
midirliigiinden talep edebilir. Bu noktada icra midiirii ilgililere muhtira ¢ikarmak
suretiyle pazarlik suretiyle satis talebini bildirir ve muvafakatleri olup olmadigini sorar.
Bu durumda ilgilerin muvafakat vermeleri durumunda pazarlikla satis islemi

gerceklesir ki muvafakat bir sekil sartia tabi degildir3’®

. Diger yandan, satisa konu
olan ¢iplak pay ile ilgili olarak alacaklilarin alacagini karsilayacak bir teklif ileri

stiriilmekte ise, artik pazarlik suretiyle paraya ¢evirme islemi i¢in muvafakate ihtiyag

20.1.2025, E. 2025/6621, K. 2025/292; Sakarya BAM, 8. HD, K.T. 28.2.2024, E. 2023/1758, K.
2024/356.)

“lcra dosyasi safahatina bakildiginda; alacaklimn satis talep tarvihleri ve safahat bilgilerine dair
kabulii olmasina karsin yerlesik ictihadimizin aksine 2 yillik siirenin yeniden baslamasi gerektigini ileri
siirdiigii, ancak I[IK'min 115/7. maddesi hiikmii geregince, 22.03.2012 giinii yapilan ikinci artirmada
ihalede alict ¢tkmadigindan satisin diistiviilmesi karari ile yerlesik i¢tihadimiza gére daha evvel duran
satis isteme stiresi kaldigi yerden islemeye baglamis olmakla, alacakl tarafindan 29.11.2012 tarihinde
sanis istendigi, dolayisiyla satis isteme siiresinin ayni ya islemeye baslamasindan sonra IIK'nin 150/e
maddesi hiikmiine uygun sekilde 2 yillik yasal siireden bakiye kalan satig isteme siiresinde satig talebinde
bulunulmadigi goriilmekle takip diismiistiiv. O halde, Dairenin istikrar kazanan igtihatlart da nazara
alindiginda, Bélge Adliye Mahkemesince belirtilen gerekge ile yeniden esas hakkinda sikayetin reddine
karar verilmesi gerekirken ilgili sekilde hiikiim tesisi isabetsiz olup, bozmay1 gerektirmistir.”

377 Ozmumecu, s. 66, 27.

378 fcra memuru digerlerinin muvafakatlerini beklemek zorunda degildir. Teblig edilecek yazida
ilgililere kesin bir siire vererek muvafakatleri olup olmadigini sunmalarini aksi halede muvafakatlerinin
oldugunun kabul edilecegini bildirebilir. Bkz. Dénmez, s. 274; Erturgut, s. 171; Ozmumcu, s. 235.
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yoktur®”®. Kaldi1 ki ilgililer pazarhik islemi basladiktan sonra da muvafakatlerini

sunabilirler®®,

Pazarlik suretiyle satislarda da satigin ilan1 gerekmektedir. Acik artirmaya
iliskin IiK md. 114 burada kiyasen uygulanmaktadir. Icra memuru, pazarlik igin ilanda
pazarligin yapilacagi giin ve saati bildirecektir. Belirlenen giin, saat ve yerde pazarlik
yapilacak kimseler ile bulusulur. Bunun igin ilgili ¢iplak paya dair en uygun fiyat
bulunmaya caligilir. Bu asamada icra memuru, agik artirmadaki gibi siki sekil
sartlarina uymak zorunda degildir. Muhtemel alicilar ile pazarlik yapacak ve taraflarin
menfaatine en uygun olan fiyat1 bulmaya ¢alisacaktir. En uygun fiyata ulasamadigini

diisiinmekte ise satis yapmak zorunda degildir®®.

Pazarlik siirecinde icra memurunun elde edilecek ihale bedeli tizerinden belirli
bir oran1 yakalamak gibi bir yiikiimliiliigli yoktur. Riichanli alacak var ise onlarin
alacaginin lizerinde bir satig miktari elde edilmesi sart degildir. Satig ve paylastirma
giderlerinin karsilanmasi sarti da yoktur. Bu durum pazarlik siirecini agik artirma
siirecinden ayiran en temel unsurdur®?. Pazarlikta satisin avantaji, paraya cevirmeyi

giiclestirici karsilama prensibine uyulma zorunlulugu olmamasidir33,

Pazarlik usulii ile satisin gerceklesmesi durumunda da {IK md. 118’e riayet
edilerek satilan malin bedeli pesin olarak almmmalidir. icra memuru, bu durumda,
alictya yedi giinliik siire verebilir®®*. Siiresi icinde ya da derhal anlasilan bedelin

O6denmemesi durumunda icra miidiirii pazarlik islemini re ‘sen geri alir ve pazarlik

379 Ozmumcu, s. 239.

30 Dgnmez, s. 275.

381 Brturgut, s. 185-187; Dénmez, s. 276.

382 Ornegin Yargitay 12. Hukuk Dairesi, 2002 yilinda inceledigi bir dosyada, pazarlik ve agik artirma
usulleri arasindaki bu farki incelemistir. Mahkeme, haczedilen glimiis esyalarin degerinin tespit
edildigini ve bu kiymet taktirine itiraz edilmedigini belirtmistir. icra ve iflas Kanunu’nun ({iK) 115 ve
116. maddelerinde birinci ve ikinci arttirma sartlart diizenlenmis, 117. maddede ise altin ve giimiis
esyanin maden degerinin altinda satilamayacagi hilkkme baglanmistir. Somut olayda, birinci satista teklif
edilen bedel tespit edilen kiymetin [1K’daki oranina ulagmadig igin, ihale yapilmamasi gerekirdi. Buna
ragmen ihale gergeklestirilmis, bu durum yasalara aykiri bulunmustur. Sonug olarak, borglu vekilinin
temyiz talebi kabul edilerek merci karar1 bozulmustur. Bkz. Yargitay 12. HD, K.T. 2.12.2002, E.
2002/23811, K. 2002/25699.

38 Donmez, s. 277; Erturgut, s. 182-183.

384 Arslan, Thale ve Thalenin Feshi, s. 42; Dénmez, s. 277; Erturgut, s. 188; Dénmez, s. 207-208.
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suretiyle satista mal yeniden satisa ¢ikarilir. Buna karsin pazarlik suretiyle satis acik
artirmadan farkli oldugundan, bu yontem ile yapilan islemlerde bedel 6denmez ise
satisin iptalinin genel mahkemeden talep edilebilecegine dair Yargitay karari

mevcutturs®®,

1.3. Bor¢luya Satis Yetkisi Verilmesi

fcra Iflas Kanunu md. 111/a uyarinca, kiymet takdiri kendisine teblig edilen
borg¢lu, kiymet takdirinin kesinlesmesini beklemeksizin, ¢iplak payin satisi igin
kendisine yetki verilmesini talep edebilecektir®®. Zira ilgili madde metninde, tasinir
ya da taginmaz mallarin satis1 seklinde bir ayrim yapilmamis olmasi nedeniyle taginir
mallarin paraya g¢evrilmesi ile ilgili olarak da bor¢luya satis yetkisi verilecektir. Bu
durumda icra midiirii, bor¢lunun talebi ve kiymet takdirinin kesinlesmesi
izerine, herhangi bir takdir yetkisi olmaksizin, cebri satis islemlerini durdurarak
borgluya satis yetkisi verecektir *®. Bor¢lunun senede baglanmamis paymni satin
alacak bir alici bulmak igin kendisine yetki verilmesinden itibaren on bes giinii

388 Buna karsin

bulunmaktadir. Ogretide bu siirenin yetersiz oldugu ifade edilmektedir
anonim sirket hissesinin satisi, gorece piyasada tedaviilii bulunan bir emtia olarak
degerlendirilmelidir. Bu agidan, on bes giinliik siire, tasinmaz ya da diger taginir mallar
bakimindan giicliik olusturmakta ise de, kanaatimizce bu iddia anonim sirket hisseleri
bakimindan ayni1 kuvvetle ileri siiriilemeyecektir. Kald1 ki, bu yetkinin diizenleme
amacinin siirece hiz kazandirmak oldugu diisiiniildiiglinde, hisse devrinin temel

mantig1 ile de uyumlu oldugu aciktir®®,

Icra miidiirliigii tarafindan borgluya yetki verilmesi durumunda borglunun on
bes giinliik siiresi bulunmaktadir. Bu durumda, ¢iplak paylar i¢in bir alict bulmalidir.

Bu alici ¢iplak paylar: satin almay1 kabul eder ise, anlasilan bedeli on bes giinliik siire

385 Bkz. Dénmez, s. 278.

386 Borglu, kiymet takdiri yapilmasini kendisi de talep edebilecektir. Bkz. Betiil Giimiis Kisak, "7343
Sayih Kanun Kapsaminda Bor¢luya Satis Yetkisi Verilmesi", CUHAD, Say1 6, 2024, ss. 23-46, s.
26; Yazici, s. 1133-1135; Mazlum, s. 596-597, 605-607.

387 Naml1, 2023, s. 320-321, 336-337; Yazicy, s. 1130-1132; Yazicy, s. 1133; Mazlum, s. 591-592.

388 Mazlum, s. 612; Yazicy, s. 1137-1138; Giimiis Kisak, s. 28.

389 Giimiis Kisak, s. 23, 25.
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icerisinde icra dairesine yatirmalidir. Bu siire igerisinde paranin yatirilmasi durumunda

390 Alacaklilar, ¢iplak paym kim tarafindan

miilkiyet dogrudan alacakliya gececektir
satin alindig1 konusunda bir denetim ortaya koyma yetkisini haiz degildir. Bu durum
mal kacirma ya da muvazaa iddialarmin giindeme geldigi satislar bakimindan bir

391 Ciplak paylarin borglu ile yakin iliskileri bulunan

elestiri olarak dikkat cekmektedir
kimselere diisiik bedel ile devrinin sdz konusu olabilecegi ifade edilmektedir. IIK md.
111/a ile, rizaen satista asgari bedelin malin muhammen kiymetinin %90 ile, satis
isteyen alacaklinin alacagina riichan1 olan alacaklarin toplamindan hangisi fazla ise o
tutar ve buna ilave takip giderleri olarak tespit edildiginden, bu sorunun giindeme
gelmeyecegi diistiniilebilir. Kaldi ki bu durumda “karsilama prensibi” adi

3892 Tlaveten, sadece borg¢lunun bulacagi alictyla smrli kalmmasi

verilmektedir
dezavantajli durumlar olusturabilir. Alacakli, daha yiiksek bedel teklif eden bir alici
gosterebilir ya da kendisi ¢iplak paylari satin almak isteyebilir. Bu durumda alacaklinin
s0z hakki 6nem ihtiva etmektedir. Kald1 ki, sirketin ve tiglincii kisilerin menfaatleri

392 Bu nedenle, satis

gozetilmelidir. Aksi durumda, satis adaletsiz sonuglar dogurabilir
stirecinde ¢esitli taraflarin hak ve ¢ikarlarinin dengelenmesi, bedelin adil tespiti ve
miilkiyetin gegisinde seffafligin saglanmasi, hem hukuki giivence hem de piyasa

diizeni acisindan kritiktir.

Ciplak paylarin borglu tarafindan satisina yetki verilmesi durumunda, rizaen
satig bir cebri satis islemi oldugundan, TMK md. 733 ile diizenlenen yasal ve
sozlesmeden dogan o6nalim hakki burada uygulanamayacaktir. Benzer sekilde bu
sekilde gerceklesen satislar bakimindan tasarrufun iptali davasi da agilamaz. Bunun
istisnast ise, alacaklilardan mal kacirma amacina yonelik muvazaali bir takibin s6z
konusu olmasidir. Bu durumda rizaen satisa kars1 iptal davasi agilmasi miimkiindiir®®*.

Anonim sirket esas soézlesmesinde aksine bir hiikiim bulunsa bile, bu usul ile

gerceklesecek olan miilkiyet devri cebri icra suretiyle gerceklesmis oldugundan,

3%0 Namli, 2023, s. 324.

391 Naml1, 2023, s. 327; Giimiis Kisak, s. 44.
392Giimiis Kisak, s. 30; Mazlum, s. 610-612.

393 Alacaklilarin siirecin diginda birakildigina dair Bkz. Yazic, s. 1144,
394 Naml1, 2023, s. 328; Giimiis Kisak, s. 38.
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anonim sirketin alicitya yonelik olarak ileri siirebilecegi tek hakki, yapilan 6deme
nispetinde ilgili ¢iplak paylarin kendisine, bir ortaya ya da ii¢iincii kisiye devrini teklif
edebilecektir (TTK md. 495).

Mahkemenin kabul karari ile birlikte malin miilkiyeti aliciya gecer ve mal
tizerindeki tiim hacizler kaldirilarak devir ve teslim islemleri gergeklestirilir.
Tasinmazlarda miilkiyet mahkeme karariyla geger, tescil bu karama dayanarak yapilir.

3% Bu durumda mahkeme karari

Ret karar1 halinde ise 6denen bedel aliciya iade edilir
kurucu niteliktedir. Fakat icra miidiirli, anonim sirkete gonderecegi tebligat ile durumu

bildirir ve anonim sirket pay defterinde gerekli degisikliklerin yapilmasini ister.

2. Nama Yazih Pay Senetlerinin Paraya Cevrilmesi

Nama yazili pay senetlerinin paraya c¢evrilmesi bakimindan iki tiirli bir
inceleme yapmak gerekebilir. Eger bu pay senedinin borsa ya da piyasa rayi¢ fiyati
bulunmakta ise, pazarlik yoluyla paraya ¢evrilmesi miimkiindiir. Nama yazili pay
senetlerinin borsa ya da piyasa rayig¢ fiyati yok ise, bu durumda genel kurallara riayet

edilerek agik artirma suretiyle satilmasi ve paraya ¢evrilmesi miimkiindiir®®.

2.1. Pazarlik Yoluyla Paraya Cevirme

Anonim sirketin mali durumu kotiiye gittigi acik bir sekilde goriilmekte ve
hisse senetlerinin deger kaybettigi anlagilmakta ise, bu durumda icra miidiirii re ‘sen
[IK md. 113/2 hiikmii uyarinca sirket hisselerinin deger kaybetme ihtimali

bulundugundan bahisle dogrudan hisselerin pazarlik suretiyle paraya g¢evrilmesine

397

karar verebilir®’. Aynmi sekilde, haczedilmis bulunan hisse senedinin fiyatinin 42.000

TL’yi asmamas13® durumunda (IfK md. 119/5) icra miidiiri dogrudan pazarlik

usuliiyle satisa karar verme yetkisine sahiptir®®®,

3% Giimiis Kisak, s. 37; Mazlum, s. 614-615.

3% Topuz, s. 272.

397 Dénmez, s. 2295; Goksoy, s. 341; Erturgut, s. 176-177.

3% [ egal Bank, “HMK ve [iK’da Yer Alan Parasal Simrlar”, https:/legalbank.net/belge/hmk-ve-
iikda-yer-alan-parasal-sinirlar-2025-yili/3009245/, (Erisim Tarihi: 30.9.2025).

39 Dénmez, s. 261.



https://legalbank.net/belge/hmk-ve-iikda-yer-alan-parasal-sinirlar-2025-yili/3009245/
https://legalbank.net/belge/hmk-ve-iikda-yer-alan-parasal-sinirlar-2025-yili/3009245/
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Nama yazil1 pay senetlerinin pazarlik yoluyla paraya ¢evrilebilmesi i¢in evvela
onun fiyatinin tespit edilmesi gerekir. Pay senedinin iki tiir fiyat1 vardir; borsa fiyati
ve piyasa fiyati. Borsa fiyati bir pay senedinin borsada islem gérmesi durumunda tespit
edilen resmi fiyat1 olarak tanimlanabilir. Buna gore borsada ilgili hisseye yonelik
olusan arz ve talep sartlarina gore olusan fiyat borsa fiyatidir. Bu fiyatlar giinliik olarak

400

belirlenmektedir ***. Piyasa fiyat1 ise, pay senedinin sermaye piyasasinda alinip

satildig1 fiyattir. Bu fiyat da arz ve talep sartlarina gére olugsmaktadir. Pay senedi ayni1

zamanda borsada islem gormekte ise, piyasa fiyat1 ve borsa fiyat1 es anlamlidir?®?.

fcra ve iflas Kanunu md. 119/2 hiikkmiine gore pazarlik i¢in gereken sartlardan
biri “borsa veya piyasada fiyati bulunan kiymetli evrak veya diger mal” olmasi ve
“giiniin piyasasinda mukarrer fiyat teklif edilmesi” olarak dikkat ¢cekmektedir. O
halde, icra miidiiriiniin anonim sirkete iliskin pay senedinin fiyatini tespit edebiliyor
olmas1 durumunda ve pay senetleri i¢in uygun bir fiyat teklifinin verilmesi durumunda
pazarlik suretiyle paraya cevirme yontemini tercih etmesi miimkiindiir%?. Diger
yandan NYPS, borsada islem goren bir pay senedi tiirii degildir. Piyasa sartlar
icerisinde fiyatini, alicilar1 da ikna edebilecek bir belirlilik icerisinde tespit etmek
glictii. Bu nedenle Donmez, ¢iplak paylar agisindan oldugu gibi, borsada islem
gormeyen nama yazili pay senetlerinin uzman bilirkisiler tarafindan degerinin tespit
edilmesi gerekecektir’®, icra memuru tarafindan resmi bir bilgi veya bir bankadan
bilgi alinarak Ogrenilebilir. Bu durumda, borsada islem goren bir pay senedinin
fiyatinin grenilebilmesi icin Borsa Istanbul’a miizekkere yazilabilir. Buna karsin
borsada islem gormemekle birlikte piyasada rahatlikla alinip satilabilen bir pay senedi
ise fiyat1 belirlenebilir niteliktedir. Bu durumda ilgili pay senedinin pazarlik suretiyle

4

satisina karar verilmesi miimkiindiir 4. Halka acik olmayan anonim sirketler

400 Cengiz Akbas, “Hisse Senedi Portfoy Yonetimi v Portfoy Takip Programm”, Yiiksek Lisans Tezi,
Atatiirk Universitesi SBE, Erzurum, 1999, s. 8.

401 Akbas, s. 7.

402 Topuz, s. 275.

403 Donmez, s. 294.

404 Topuz, s. 275.
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bakimindan ise bilirkisi incelemesi suretiyle pay senedine dair kiymet takdiri

yapilmas1 gerekmektedir*®.

2.2. Acik Artirma ile Paraya Cevirme

Nama yazili pay senetlerinin agik artirma ile paraya ¢evrilmesi bakimindan,
tipki ¢iplak paylarin paraya g¢evrilmesinde oldugu gibi, tasmir mallarin paraya

cevrilmesine dair usuller uygulanacaktir®®.

Acik artirma ile satigta, ilgili pay senedi i¢in Ongdriilen muhammen
bedelin %50’sinin iizerinde ve satis masraflar1 ile haciz masraflarin1 karsilayacak
sekilde olmas1 gerektigi agiktir. Bunu karisilamayan tekliflerin reddedilecegi agiktur.
Ormegin Yargitay kararlaria yanstyan bir olayda Bolge Adliye Mahkemesi su yonde

karar vermistir:*%’

Bélge Adliye Mahkemesinin yukarida tarih ve sayist belirtilen karart ile; ilgili
kanun hiikmii geregi satis bedelinin paraya ¢evirme ve paylastirma giderlerini
gecmesi gerektiginin hiikiim altina alindig1 goriilmekle, satis talebinden ihale
tarihine kadar olan paraya ¢evirme ve paylastirma giderlerinin hesaplamada
dikkate alinmasinin gerektigi, somut olayda, satisi istenen pay senetlerinin
takdir edilen muhammen degerinin 453.953,61 TL, ihale bedelinin ise
230.000,00 TL oldugunun anlasildigi, sikayete konu menkuliin ihalesi icin icra
miidiirliigiiniin 26.10.2022 tarihli yazisina gore gazete ilanmi dahil toplamda
9.904,03 TL satis masrafi yapildigi anlasiimakla ihalesi yapilan menkul igin
muhammen degerin yiizde ellisine 9.904,03 TL satis masrafinin eklenmesi
halinde ortaya ¢ikan degerin ihale bedeli ile karsilanmadigi gerekgesiyle
istinaf  bagvurusunun kabulii ile Ilk Derece Mahkemesi kararinin

kaldirilmasina, sikayetin kabulii ile ihalenin feshine karar verilmistir.

Pazarlik suretiyle satista pazarligin bitmesi, acik artirmada ise malin en yiiksek

fiyat teklif edene ihale edilmesi ile miilkiyetin bu kimseye gececegi fakat bedel

405 Topugz, s. 273.
406 Musil ve Tezel Musul, s. 965.
407Bkz. Yargitay 12. HD, K.T. 27.3.2023, E. 2023/667, K. 2023/2060.
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O6denmeden ve ihale kesinlesmeden tescil ya da teslimin yapilmayacagi diizenlenmistir
(IiIK md 118). Bu noktada NYPS’lerin cebri icra marifetiyle yeni alictya devri
durumunda, anonim sirketin ilgili miilkiyet devri bakimindan bir miidahalesi
bulunmamaktadir. TTK md. 491 hiikmiine gore, bedeli heniiz tamamen édenmemis
olsa bile NYPS’lerin sirketin onay1 ile devrolunabilecegine dair ana kurala, cebri icra
yoluyla gerceklesen devir istisna olarak ongdriilmiistiir. Dolayisiyla sirketin NYPS
devrini onaylama yetkisi yoktur. Ancak sirket, kendi ya da diger pay sahipleri ya a
ticlincii kisiler hesabina ilgili paylar1 almay1 devralana 6nerebilir (TTK md. 493/1, 4).

2.3. Borg¢luya Satis Yetkisi Verilmesi

Borcluya satis yetkisi verilmesi suretiyle nama yazili pay senetlerinin paraya
cevrilmesi miimkiindiir*®. Bu durumda, IIK md. 111/a ile belirtilen usul ve esaslara
tabi olarak NYPS’nin bor¢luya satis yetkisi verildikten sonraki on bes giin i¢inde bir
aliciya satilmast ve alicinin satig bedelini icra dairesine 6demesi gerekmektedir. NYPS
anonim sirketin paymni ifade etmektedir ve kiymetli evrak niteligini haizdir.
Dolayisiyla tedaviil kabiliyeti yiiksektir. Bu nedenle ¢iplak paylar bakimindan oldugu
gibi hizla alic1 bulunabilecegi kanaatindeyiz. Icra Mahkemesi’nin satis1 onaylamasi

durumunda NYPS’nin miilkiyeti aliciya gececektir.

2.4. Nama Yazili Pay Senetlerinin Ciro Edilmesi Sorunu

Cebri icra marifetiyle gergeklesecek NYPS devri bir kanuni devir halidir. Bu
durumda TTK m. 490 uyarinca devir, kanun ya da esas sOzlesme ile aksi
ongoriilmedigi siirece, bir sinirlamaya tabi degildir. Cebri icra yoluyla pay devri ise,
bu kuralin istisnalarindan biridir. Burada anonim sirketin esas s6zlesme vasitasiyla pay
devrini simirlayabilecegine dair baglam hiikiimleri uygulanmaz (TTK m. 493/4).

Bunun nedeni alacaklilarin korunmasidir®®®.

Hisse senetleri bakimindan da NYPS’lerin icra dairesi tarafindan ciro edilip

edilmeyecegi tartismalidir. Ogretideki baskin goriise gdre NYPS, ciro ile birlikte

408 Detayli bilgi i¢in; Bkz. “1. Ciplak Paylarin Paraya Cevrilmesi/ c. Borgluya Satis Yetkisi Verilmesi”.
409 Ergiin, s. 794.
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temlik beyani ile de devredilebilir*®. Bu durumda, [iK md. 118 hiikmiine bir istisna
ongoriilmedigine ve NYPS temlik ile de gecebildigine gore, ihalenin kesinlesmesi ile
birlikte NYPS'min miilkiyeti de alictya gegecektir. Burada miilkiyetin gegisi dogrudan
kanundan dogmaktadir*!!. Burada icra miidiirii tarafindan ihalenin tamamlandig1 ve

sonuglarina dair tutanag, ciro ve temlik yerine gececektir®!2,

Miilkiyet hakkinin cebri icra marifetiyle devrinde gegerli bir ciro silsilesi
aranmayacaktir. Satis1 gerceklestirilen NYPS’yi devralan kisi, seklen yetkili hamilden
devralmamistir. Bu durum ciroda da goriinmez. Zira ciro ve temlik beyani senedin
maliki tarafindan degil icra miidiirii tarafindan gerceklestirilmistir*'®. Buna karsin
cebri icrada hisse senedini alan alicinin bu senedi devretmek istemesi durumunda,
senet lizerinde ciro silsilesinde admin yer almamasi dolayisiyla sorunlar yasama
thtimali bulundugundan Dénmez, icra midiirliigii tarafindan ciro ve temlike iliskin
islemlerin senet lizerinde gosterilmesinin bu tiir sorunlar1 bertaraf edebilecek bir islem

oldugunu ifade etmesi dnemlidir*!*.

3. Hamiline Yazihh Pay Senetlerinin Paylarin Paraya Cevrilmesi

Hamiline yazili pay senetlerinin paraya ¢evrilmesi bakimindan usul ve esaslar
yukarida NYPS’lerin paraya cevrilmesi i¢in dngdriilen usul ve esaslar ile benzerdir.
Bu kapsamda, taginir mallarin paraya gevrilmesine iliskin olarak IIK ile dngdriilen

hiikiimlere tabidir. HYPS’ler, acik artirma (IiK md. 114)*'°, pazarlik usuliiyle (iIK md.

410 Tyrgut Erem, Anonim Sirketler Hukuku, Istanbul Universitesi Matbaasi, Istanbul, 1965, s. 173;
Selahattin Sulhi Tekinay, “Nama Yazili Pay Senetlerinin Devri”, Ticaret ve. Banka Hukuku Haftasi,
Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma Enstitiisii, 1960, ss. 134-144, s. 138; Mustafa Ceker, “Anonim
Ortakhkta Oy Hakki ve Kullanimi1”, Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma Enstitiisii, Ankara, 2000, s.
141; Tasdelen, s. 126.

41 Dénmez, s. 296.

412 Arslanli, Anonim Sirkette Pay ve Pay Sahipligi, s. 284.

413 Ceker, Anonim Ortaklikta Oy Hakki ve Kullanilmast, s. 151; Pulash, Nama Yazili Pay Senetleri, s.
56.

44 Donmez, s. 297.

415 NYPS’lerin ve ¢iplak paylarin acik artirma usulii ile paraya cevrilmesi ile ilgili olarak Bkz. 1. Ciplak
Payin Paraya Cevrilmesi / a. A¢ik Artirma Yoluyla Paraya Cevirme”
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119)*8 ve borgluya yetki verilmesi*!’ suretiyle ger¢eklesmektedir. Genel agiklamalar
yukarida tafsilatiyla ele alindigindan bu baslik altinda tekrara diismemek adina ilgili

paraya ¢evirme yontemleri ile ilgili aciklamalar detaylandirilmamustir.

Hamiline yazili pay senetlerinin paraya g¢evrilmesi usuliinde dikkat edilmesi
gereken husus, 7262 sayili Kitle Imha Silahlarmin Yayilmasmin Finansmanimin
Onlenmesine Iliskin Kanun ile HYPS’lerin devrine iliskin diizenlemelerde degisiklige
gidilmis olmasidir. HYPS’ler bakimindan, pay sahibinin adi yer almadigindan, bu
paylarin miilkiyeti zilyetligin devriyle kazanilir. Genel kural olarak bu paylarin devri
serbesttir. Ancak paylarin borsada iglem gormesi halinde, kaydilestirme sistemi
cercevesinde MKK kayitlar1 esas alinir ve fiziki teslim yerine elektronik kayit yoluyla
devir gerceklesir. TTK md. 489 hiikmii, hamiline yazili pay senetlerinin devri, sadece
devralan kisinin MKK’ya bildirim yapmasiyla sirket ve iiclincii kisiler bakimindan
hiikiim dogurur. Ayrica, bu devir islemi sirket ve ii¢lincii kisiler agisindan ancak

MKK ’ya bildirimin yapildig1 tarihten itibaren gecerlilik kazanir®'®,

Yukarida ifade edildigi iizere, acik artirma usuliinde acik artirma neticesinde
ithale alicisinin ihale bedelini derhal veyahut da yedi giin i¢inde 6demesiyle, pazarlik
suretiyle satista ise pazarlik neticesinde belirlenen ihale bedelinin icra miidiirliigline
derhal 6denmesi ile veyahut da borgluya yetki verilmesi suretiyle satista, icra
mahkemesi tarafindan ilgili satisin onaylanmasi ile tasarruf yetkisi aliciya gegmektedir.
Fakat, her ne suretle satis gerceklesirse ger¢ceklessin, MKK’ya miilkiyet devrine iliskin
bildirimde bulunulmasi gerekmektedir. TTK sistematiginde, bildirimin devralan alici
tarafindan gerceklestirilecegi belirtilmistir®'®. O halde, haciz suretiyle ilgili paymn

aliciya devredilmesi ve miilkiyetin gecisinin saglanmasindan sonra, alici, anonim

416 Halka agik olmayan anonim sirketlerde ihrag edilen NYPS lerin pazarlik yoluyla paraya ¢evrilmesi
usulii i¢in Bkz. 2. Nama Yazili Hisse Senetlerinin Paraya Cevrilmesi / a. Pazarlik Yoluyla Paraya
Cevirme”

47 Ciplak paylar ve halka agik olmayan anonim sirketlerde ihra¢ edilen NYPS’lerin borgluya satis
yetkisi verilerek paraya ¢evrilmesi i¢in Bkz. “1. Ciplak Paylarin Paraya Cevrilmesi/ c. Bor¢luya Satig
Yetkisi Verilmesi”

418 Altas, s. 480-481; Pulasli, 2025, s. 528.

419 Altas, s. 480-481; Pulasli, 2025, s. 528; Ergiin, s. 788-789.
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sirket nezdindeki haklarin1 kullanabilmek adina, HYPS’leri devraldigini MKK’ya

bildirmelidir.
4. Kaydi Paylarin Paraya Cevrilmesi (MKK Siireci)

Kaydilestirilmis paylarin icra mudiirligii tarafindan paraya g¢evrilmesi, temel
hatlar1 itibariyla taginir mallarin haczine uygulanan usule tabidir. Bu kapsamda, agik
artirma (IIK md. 114), pazarlik usulii (iIK md. 119) ve borgluya yetki verilmesi (IIK

md. 111/a) yontemleri tercih edilebilir.

Kaydilestirilmis paylarin fiyatinin belirli olmas1 durumunda, ilgili paylar i¢in
dogrudan acik artirma yontemini tercih etmektense pazarlik usuliinii isletmek daha
elverisli olacaktir. Zira IIK md. 119/2 hiikmiine gére pazarlik i¢in gereken sartlardan
biri “borsa veya piyasada fiyati bulunan kiymetli evrak veya diger mal” olmasi ve
“giiniin piyasasinda mukarrer fiyat teklif edilmesi” olarak dikkat cekmektedir. O hélde,
icra miidiirtiniin anonim sirkete iligkin pay senedinin fiyatini tespit edebiliyor olmasi
durumunda ve pay senetleri i¢in uygun bir fiyat teklifinin verilmesi durumunda
pazarlik suretiyle paraya ¢evirme yontemini tercih etmesi miimkiindiir. Boylece ilgili
paylarin zaman ve mekan itibartyla sinirlanmis pazara hitap etmelerinden dolayi
gereksiz ve anlamsiz agik artirma masraflarina sebebiyet verilmemis olacaktir.
Boylece artik [IK md. 119/1°de yer aldig1 sekilde diger ilgililerin rizalarinin alinmasina

da gerek kalmamaktadir?°.

Payin rayici, icra memuru tarafindan resmi bir bilgi veya bir bankadan bilgi
alinarak 6grenilebilir. Bu durumda, borsada islem goren bir pay senedinin fiyatinin
ogrenilebilmesi i¢in Borsa Istanbul’a miizekkere yazilabilir. Buna karsin borsada islem
gormemekle birlikte piyasada rahatlikla alinip satilabilen bir pay senedi ise fiyati
belirlenebilir niteliktedir. Bu durumda ilgili pay senedinin pazarlik suretiyle satigina

421

karar verilmesi miimkiindiir*". Halka acik olmayan anonim sirketler bakimindan ise

420 Donmez, s. 316.
42! Topuz, s. 275.
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bilirkisi incelemesi suretiyle pay senedine dair kiymet takdiri yapilmasi

gerekmektedir®??.

Borsada islem goren bir pay senedinin satilmasi bakimindan haczin MKK’ya
bildirilecegi yukarida ele alinmisti. Bu kisimda, icra miidiirliigiiniin satis1 ile MKK nin
roli birlikte ele alinmalidir. Bu baglamda, Kaydilestirilen Sermaye Piyasast
Araclarmma Iliskin Kayitlarin Tutulmasimn Usul ve Esaslari Hakkinda Teblig (1I-13.1)
tizerinden siire¢ ele alinmalidi. MKK iizerinden kaydi paylar iizerinde haciz
konulduktan sonra, icra miidiirliigii tarafindan, ilgili paylarin agik artirma (iIK md.
114), pazarlik usulii (IIK md. 119) ya da borgluya satis yetkisi verilmesi (IIK md.
111/a) ile birlikte satis gergeklestikten sonra, bu satisa iliskin miilkiyet yeni aliciya
gecer. Icra miidiirliigii bu durumu MKK’ya bildirir. Kaydilestirme Tebligi’nin 27.
maddesi uyarinca, yeni hak sahipligi li¢iincii kisilere karst MKK ’ya yapilan elektronik
bildirim tarihi itibariyla hiikiim dogurur. Paylar eski malikin hesabindaki haciz alt
hesabindan cikarilacaktir. Yeni malik adina MKK’da agilacak yatirimer hesabina
aktarilir. Teblig’in md. 11 hiikmiine gore*?® acilacak yatirimei hesabinda artik yeni
malik kayden hak sahibi olarak goriilecektir. Bu noktada miilkiyet devri tamamlanmis

olacaktir ve paylardan dogan mali haklar (kar pay1, riichan hakki, tasfiye pay gibi) ve

422 Topuz, s. 273; Aytag, Sermaye Piyasast Hukuku ve Hisse Senetleri, s. 219.

423 Tebligin md. 11 hiikkmiine gdre yatirimer hesabi, nama ya da hamiline oldugu fark etmeksizin
yatirimcilara ait kaydi sermaye piyasasi araglarimin izlendigi araci ifade etmektedir. Hesap,
yatirimeilarin talebi iizerine yetkili yatirnm kuruluslari ya da merkezi takas kuruluslarin MKK’ya
bagvurusu ile agilmaktadir. Bu hesab1 agabilmek i¢in, MKK tarafindan tespit edilen bilgiler, iiyeler
tarafindan MKK’ya iletilmelidir. Bilgiler tamamlanir ve sonrasinda yatirimciya sicil numarasi verilir.
Gerekli kimlik bilgileri siiresinde saglanmaz ise hesap hareketsizlestirilecektir. Ayni yatirimei igin tek
bir sicil numarasi kullanilir. Fazla numaralar tespit edilir ise birlestirilir. Birden fazla kisinin ortak hesap
acmast miimkiindiir. Bu noktada pay oranlar kayden takip edilir. Ek olarak MKK, gerekli bilgileri resmi
kurumlarin veri tabanlarindan da temin edebilir.
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8424 0425

yonetimsel haklar (oy hakki, GK’ya katilma gibi) Teblig’in md. 1 ve m. 2

hiikiimleri kapsaminda yeni malike gececektir.

Merkezi Kayit Kurulusu, Borsa Istanbul A.S. Borsacilik Faaliyetlerine iliskin
Esaslar Yonetmeligi*?® yayimlanmistir. Bu yonetmelige uygun olarak icra memuru,
borsada islem goren pay senedinin haczi durumunda ilgili durumu MKK’ya
bildirmektedir. Satis asamasinda, fiili islem tamamen Icra Dairesi'nin yetki ve
kontroliindedir. Icra Dairesi, paylar 11K 'da belirtilen usullerle (genellikle acik artirma)
satiga ¢ikarir ve aliciy1 tespit eder. Satisin gerceklesmesinin ardindan, siirecin en kritik
halkalarindan biri olan miilkiyetin devri konusu giindeme gelecektir. Icra Dairesi,
satisgin  kesinlestigini ve miilkiyetin yeni alictya gegmesi gerektigini MKK'ya
bildirir. MKK, bu bildirimi esas alarak, kendi merkezi kayit sisteminde pay
senetlerinin sahibini bor¢ludan alici olarak resmen degistirir. Bu, bir nevi tapu devir
islemidir ve miilkiyetin hukuken yeni sahibine ge¢cmesi bu kayit degisikligi ile saglanir.
Son olarak, bu devir isleminin borsa kayitlarina da islenmesi gerekir. MKK'dan gelen
miilkiyet devir bilgisi, Borsa Istanbul A.S. Borsacilik Faaliyetlerine iliskin Esaslar
Yénetmeligi'in 28. Maddesi uyarinca bir "Borsa Dis1 Islem" olarak kabul edilir ve

Borsa Istanbul tarafindan bu sekilde kayit altina alimr. Bu tescil, islemin

tamamlandiginin ve borsa nezdinde de gecerli oldugunun resmi kanitidir.

Ticaret Bakanlig1 tarafindan ¢ikarilan Teblig’in md. 13/1 hiikmii, pay senedi
tizerinde haciz konulmasi durumunda bunun MKK’ya bildirilecegi, MKK tarafindan

iiretilen tekil numaray1 da icerecek sekilde bu kaydin anonim sirkete bildirilecegi,

424 Teblig’in md. 18 hiikmii ortagin mali haklarrm kullamm bigimini diizenler. Buna gore, sirketler
(ihraggilar)temettii, faiz gibi mali haklar ile iglili aldiklar1 kararlari1 ve bu kararlara dair degisiklikleri,
ongoriilen siirelerde MKK’ya bildirmelidir. MKK bu mali haklardan dogan degisikliklerin (temettii
O0demesi gibi), hesap sahiplerinin kayitlarina uygun sekilde kaydedilmesini temin eder. Faiz ve temettii
gibi ddemelerin sirketler tarafindan MKK’nin bankasina aktarilacaktir. Bu tutarlar banka ve araci
kurumlar gibi iiyelere ve sonrasinda hak sahiplerine hizla ulastirilacaktir. Sirketler, mali haklara iligkin
bilgileri zamaninda dogru ve eksiksiz bildirmekten sorumludur.

425 Teblig’in 20. maddesi yonetimsel haklarin kullanilmasini diizenlemektedir. Sirketler (ihraggilar) GK
toplant: tarihini yasal siireler iginde MKK ya bildirecektir. GK’ya katilacaklarin listesi, MKK tarafindan
toplantidan bir giin 6nce hazirlanir. Bu listede pay sahiplerinin kimlik bilgileri ve pay miktarlar1 da yer
alacaktir. Listede yer alacak asgari bilgiler ve listenin alinma yontemi MKK biinyesinde belirlenecektir.
MKXK tarafindan temin edilen liste {igiincii kisiler ile paylagilmaz ve amaci disinda kullanilamaz.

426 Bkz. 19.10.2014 tarih ve 39150 sayil: Resmi Gazete.
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MKXK nezdinde kaydin sirket tarafindan olusturulacag: diizenlenmistir. Buna ek olarak,
kaydi paya el konulmasi durumunda bu durum MKK’ya bildirilecek ve MKK gerekli
kaydi gergeklestirecektir (Teblig, md. 13/2). Bu noktada, artik icra miidiirligi
tarafindan aksine bir karar alindigt MKK ’ya bildirilmedigi siirece, bir sekilde bu pay
senedine iligkin devir iglemi gerceklestirilmis olsa bile, MKK’ya yapilan devir

bildirimi kaydedilmeyecektir (Teblig, md. 13/2)*'.

427 Bahadir Yildirim, “Anonim Sirketlerde Hamiliye Yazih Pay Senetlerinin Devri”, Yiiksek Lisans
Tezi, Ankara Hac1 Bayram Veli Universitesi SBE, Ankara, 2023, s. 99-100.
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SONUC

Anonim sirketlerde pay haczi, IIK ve TTK agisindan énemi haiz bir konudur.
Birlikte ele alinmay1 iktiza etmektedir. Calismada ele alindig1 sekliyle, anonim sirket
pay haczi sadece malvarligina dair degil ayn1 zamanda ortaklik yapisina, yonetim
haklarina ve sirketin tiizel kisiligine de etki eden, baglar1 bulunan karma nitelikli bir
yapidadir. Bu nedenledir ki paym cebri icraya konu edilmesi, sadece b ir malin

haczinden farklidir ve karmasik bir yapidadir.

Alacaklilarin bor¢lularin anonim sirketteki paylarini haczettirerek alacaklarini
tahsil etme imkani hukuk devleti ilkesinin dogal bir yansimasidir. Bu siireg, hem
paylarin hukuki niteliklerinin g¢esitliligi hem de mevzuattaki eksiklikler sebebiyle her
zaman acik ve uygulanabilir sekilde isletilmemektedir. Bilhassa ¢iplak pay, Nama
Yazili Pay Senetlerinin, Hamiline Yazili Pay Senetlerinin ve kaydi paylarin haczi ile

paraya ¢evrilmesi konusunda siiregte farkli sorunlar kargimiza ¢ikmaktadir.

Ciplak pay, senede baglanmamis payi ifade eder. Bu paylarin varligi, anonim
sirketin sermaye yapisinin en basit ve dogrudan halini ortaya koyar. TTK da agikca
diizenlenmemis olmakla birlikte gerek yargi kararlarinda gerekse 6gretide kabul edilen

bu kavram, payin senede baglanmamis sekline isaret etmektedir.

Ciplak paylarin haczi bakimindan [iK md. 94 agik bir diizenleme getirerek, bu
tir paylarin da haczedilebilecegini hitkkme baglamistir. Ancak paraya g¢evirme
stirecinde belirsizlikler daha belirgin hale gelmektedir. Zira ¢iplak paylarin devri,
alacagin temliki hiikiimlerine tabi tutulmakta, kiymetli evrak hiikiimlerinin
uygulanmas1 miimkiin olmamaktadir. Bu durum, paraya c¢evirme sirasinda alicilarin
giiven duygusunu zayiflatmakta ve ¢iplak paylarin likiditesini digiirmektedir.
Dolayistyla uygulamada bu tiir paylarin agik artirma yoluyla degerinde satilabilmesi
oldukca giiclesmektedir. Ciplak paylarin paraya c¢evrilmesine iliskin diizenlemeler,
daha net ve ayrmtili hale getirilmelidir. Ozellikle hangi yontemle ve kimler tarafindan
satin alinabilecegi, sirketin onaymin gerekip gerekmedigi ve alicinin ortaklik sifatim
ne sekilde kazanacagi konularinda mevzuatta acgik hiikiimlere yer verilmesi,

uygulamadaki belirsizlikleri giderecektir.
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Nama yazili pay senetleri, pay sahibinin kimliginin sirket tarafindan bilindigi
ve bilhassa kapali tip sirketlerde tercih edilen bir pay senedi tiiriidiir. Bu paylarin
devrinde sirketlerin onay1 kimi durumlarda zorunludur. Esas s6zlesmede bu paylarin
devrine sinirlama getirilebilir. Haczedilen NYPS’lerin paraya cevrilmesi siirecinde
NYPS’nin ciro edilmesi ve pay defterine kaydedilmesi gerekir. TTK md. 491-494
maddeleri arasinda NYPS ile ilgili yapilan diizenlemeler ve 1K nun tasinir haczine
yonelik diizenlemeleri arasinda ciro bakimindan bir uyum yoktur. Zira cebri icrada
alacaklilarin tatmin edilmesi dnceliklidir. Bu da dogaldir. Sirketler hukukunda ortaklik
yapisinin korunmasi ve istenmeyen kisilerin ortakliga dahil edilmemesi esastir. Paraya
cevirme asamasinda NYPS bakimindan netlik yoktur. A¢ik artirma usulii mii yoksa
pazarlik usuliiniin mii daha avantajli olacagt durumun sartlarina goére icra midiirii

tarafindan kararlastirilacaktir.

Hamiline yazili pay senetleri, kiymetli evrak hukukunun klasik ilkelerine
uygun olarak, zilyetligin devriyle el degistirir. Bu yoniiyle devir kolaylig1 saglasa da,
ozellikle kara para aklama ve terérizmin finansmanmin 6nlenmesi amaciyla son
yillarda getirilen diizenlemeler bu paylarin islevini ciddi bicimde degistirmistir. 7262
sayil1 Kanun ile getirilen zorunlu kaydilestirme ve MKK bildirimi, HYPS nin devrinde

yeni bir asama olusturmustur.

Haciz stirecinde HYPS’nin fiziki varligi yaninda MKK kayitlarinin da esas
alinmasi zorunlulugu, alacaklilarin haklarini kullanabilmesi bakimindan 6nemli bir
giivence saglasa da uygulamada bazi sorunlara yol agmaktadir. Paraya c¢evirme
asamasinda HYPS’nin satisi, teorik olarak agik artirma veya pazarlik yoluyla miimkiin
olsa da, kaydilestirme zorunlulugu nedeniyle satisin MKK kayitlariyla uyumlu hale
getirilmesi gerekmektedir. Bu da icra miidiirliiklerinin gérev alani ile sermaye piyasasi

mevzuati arasindaki sinirlarin netlesmemesine yol agmaktadir.

Bu noktada en onemli sorun, halka acik sirketlerde HYPS’ nin borsada islem
gormesi halinde nasil paraya ¢evrilecegidir. Mevzuatta, icra miidiiriiniin bu paylar
borsada satisa ¢ikaracagina dair agik bir diizenleme yoktur. A¢ik artirma yoluyla satis
ongoriilse dahi, borsada islem gbren paylarin piyasa mekanizmasi diginda satilmasi

hem deger kaybina hem de piyasanin dengesizlesmesine yol acabilecektir. Bu nedenle,
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halka acik sirketlerin paylarinin paraya cevrilmesine iligkin 6zel hiikiimler ihdas
edilmesi ve bu satislarin borsa tizerinden, araci kurumlar vasitasiyla gerceklestirilmesi

yoniinde acik diizenlemelere ihtiyag¢ vardir.

Kaydi paylar, fiziki varligi bulunmayan, yalnizca Merkezi Kayit Kurulusu
nezdinde elektronik ortamda takip edilen paylardir. Sermaye piyasasinin gelismesiyle
birlikte giderek yayginlasan bu pay tiirii, 6zellikle halka acik sirketlerde alim-satim

islemlerinin giivenligini saglamaktadir.

Kaydi paylarin haczi, MKK kayitlar1 iizerinden yapilmakta ve bor¢lunun
hesabindaki paylarin alacakli lehine bloke edilmesiyle gerceklesmektedir. Bu noktada
uygulama nispeten daha acgik olmakla birlikte, paraya ¢evirme silirecinde yine ciddi
sorunlarla karsilasilmaktadir. Zira kaydi paylarin paraya cevrilmesinde hangi

yontemin uygulanacagi hususunda mevzuatta yeterli agiklik bulunmamaktadir.

En 6nemli sorun, bu paylarin icra midiirliiklerince mi yoksa borsa iizerinden
mi satilacagidir. Icra miidiirliiklerinin borsada islem yapma yetkisi bulunmamaktadar.
Bu nedenle, kaydi paylarin paraya ¢evrilmesinde ya araci kurumlar devreye girmeli ya
da 6zel bir diizenleme ile icra miidiirliiklerine bu konuda yetki verilmelidir. Aksi halde,
kaydi paylarin paraya ¢evrilmesi siirecinde hukuki bosluklar ve uygulama aksakliklari

kacinilmaz olacaktir.
Genel Degerlendirme ve Céziim Onerileri

Anonim sirketlerde ortaklik payinin haczi ve paraya ¢evrilmesi siirecine iligkin
mevcut diizenlemeler, alacaklilarin haklarint korumakta yetersiz kalmakta; aym
zamanda sirketlerin ve diger ortaklarin menfaatlerini de yeterince gilivence altina
alamamaktadir. Ozellikle paraya cevirme asamasinda belirsizlikler daha da belirgin

hale gelmektedir.

Halka agik sirketlerde paylarin nasil satilacagina iliskin mevzuatta agik
hiikiimlerin bulunmamasi, uygulamada en ¢ok karsilasilan sorunlardan biridir. Icra
midiirliiklerinin borsa iizerinden satig yapma yetkisi olmadigi i¢in, agik artirma veya

pazarlik yoluyla satig usuliiniin bu paylara uygulanmasi ger¢ek¢i gériinmemektedir.
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Bu boslugun giderilmesi i¢in Sermaye Piyasasi Kurulu ve Adalet Bakanligi is
birligiyle 6zel bir diizenleme yapilmasi, halka a¢ik paylarin yalnizca borsa iizerinden

ve piyasa degerine uygun sekilde satilmasina imkan taninmasi gereklidir.

Bunun disinda, ¢iplak paylarin paraya ¢evrilmesi siirecinde alicinin giivenini
artiracak mekanizmalar getirilmelidir. NYPS bakimindan ise sirket onayi ile cebri icra
arasindaki catisma net bi¢imde ¢oziimlenmelidir. HYPS ve kaydi paylarda MKK
kayitlarinin esas alinmasi olumlu bir gelisme olmakla birlikte, paraya g¢evirme
usullerinin ayrintilar1 agik¢a diizenlenmelidir. Bu noktada icra miidiiriiniin borsada
kayith paylarin paraya cevrilmesi talebi halinde satis yetkisini dogrudan
kullanamayacagi, satisin giiniinii, zamanini1 ve kapsamini belirleyecegi bir satig ilani
ile sartnameyi hazirlayarak bunu ilgililere, MKK ve araci kuruma teblig edecegi, araci
kurum vasitasiyla borsa islem platformunda satis yapilmasini saglamak maksadiyla
yetkili aracit kuruma emir verecegi, aract kurumun satisin yiiriitiilmesi ve elde edilen
satig tutarmin icra hesabina aktarilmasi sorumlulugunu istlenecegi bir diizenleme
[iK’ya eklenebilir. Borsada yapilacak satista, haczedilen pay senetlerine yonelik olarak,
pay senedinin muhammen bedelinin borsa fiyatinin %10 veya daha agagis1 bir fiyat
teklif edilmesi ya da satis ile elde edilecek gelirin takip borcunu ve satig giderlerini
karsilamayacaginin anlasilmasi durumunda satisin gergeklesmedigine karar verilmesi
yetkisinin de icra miudiiriine verilmesi gerekmektedir. Ayrica icra miidiiriiniin satis
emri verirken MKK kayitlarinin bloke edilmesini ve satis emri islemlerinin MKK ile

koordineli yapilmasini talep etmesi miimkiindiir.

Sonug olarak, anonim sirket paylarinin haczi ve paraya c¢evrilmesi siireci, mevcut
haliyle hem alacaklilar hem de sirketler bakimindan tatmin edici degildir. Bu alandaki
hukuki bosluklarin giderilmesi hem ticari hayatin giivenligi hem de alacaklilarin
alacaklaria etkin bi¢cimde kavusabilmesi agisindan zorunludur. Yapilacak yasal
degisikliklerle, alacakli-bor¢lu-sirket ticgeninde adil bir denge kurulabilir ve anonim
sitketlerin ekonomik hayattaki rolii daha saglikli bir sekilde siirdiiriilebilir hale

getirilebilir.
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