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OZET

Calismanin konusu, anonim ve limitet sirket hisselerinin haciz usuliiniin
anlatilmasi ve ozellikle, hukukumuzda yeterince yer verilmeyen, haciz sonrasinda,
paraya cevirme asamasina kadar gecen siirede uygulanacak muhafaza tedbirleri

sorunun ¢oziimiine katki sunmaktir.

Hissenin haczi halinde, pay sahibinin malvarliksal ve yOnetimsel
haklarinin bundan nasil etkilenecegi sorusunun yaniti, her bir hakkin hukuki niteligi,

payla olan iliskisi ve haciz isleminin hukuki sonuclar ile ilgilidir.

Haciz, kural olarak, alacakliya semerelerden yararlanma hakki vermez.
Dolayisiyla, payin haczedilmesi halinde, malvarliksal haklardan, payin semeresi
niteliginde olanlar haczin kapsami disinda kalirlar. Ancak, kok hak niteligindeki ya
da paym yerine kaim olan deger (siirrogat) niteligindeki malvarliksal haklar

kendiliginden haczin kapsamindadirlar.

Yonetimsel haklar, kural olarak, payin haczinden etkilenmeyeceklerdir.
Ancak, oy hakkinin alacaklinin zarara kullanilmas: halinde, alacakliya iptal davasi
acabilme hakkimnin verilmesi yoniinde yapilacak yasal diizenleme, paymn muhafazasi

sorununun ¢oziimii bakimindan menfaatler dengesine uygun olur diisiincesindeyiz.
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ABSTRACT

The subject of this study is, to be told the procedure of attachment of
joint-stock and limited companies’ shares and especially, to give some assist about
the protect measures, what will be put after attachment, in the process of realize,

which are not be included enough in our law.

In the condition of a share was attached, the answer of how will it be
effected the shareholder’s patrimonial and administrative rights is concerned with

each right’s legal nature, their relation with share and the legal effect of attachment.

Attachment, doesn’t give usufruct, ordinarily. Consequently, patrimonial
rights which are fruit will be out of the attachment effect. But, patrimonial rights,
which have nature of rights origin or quid pro quo, will include in effect of

attachment, automatically.

The administrative rights won’t be affected from attachment of share,
ordinarily. But, in the condition of, vote right will be used to damage creditor, it
would be suitable for balancing advantages, to make law, about giving to creditor
right of action for nullity to solve protecting of share problem, according to my

opinion.
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L. Giris

Tez konusu, hukukta uzmanlasma siirecinde olusmus hukukun alt
alanlarindan ikisini birlikte ilgilendiren ve bu iki alanin ilkesel ve pozitif hukuk
bakimmdan mutlak uyumu ile coziilebilecek bir soruna isaret etmek ve ¢oziim

yolunda bir adim atmak iizere secilmistir.

Anonim ve limitet sirketlerin hisse (pay) yapilanmalari, paylarm el
degistirmesi, sahiplerine kazandirdigi haklar ve yiikledigi yiikiimler esas olarak
Ticaret Hukuku alanma giren temel meselelerdendir. Alacaklinin sekli hukuk
kurallart i¢inde alacagimi hizli ve etkin bi¢imde tahsil edebilmesi, bor¢lunun
(6zellikle sirketlerin) ekonomik varliklarini siirdiirebilmesini de gozeterek, bor¢larini
O0demelerini temin etmek iizere izlenecek yontemin usul ve esaslarini belirlemek ise

fcra ve Iflas Hukuku’nun alanina giren temel meseledir.

Anonim ve limitet sirket hisselerinin haczi, Ticaret Hukuku’na ve Icra ve
Iflas Hukuku’na hakim ilkeler cercevesinde, bazi yonleriyle hala etkin bir yontem
bulunamamis bir konudur. Esasen, bu yonde 17.07.2003 tarihinde 11K m. 94’te
yapilan degisiklikle bir adim atilmistir. Ancak, sirket hisselerinin haczi konusu,
alacagin tahsilinde alacaklilarin siklikla bagvurdugu bir yontem olmamasmin da
etkisiyle, uygulamada halen anlasilamamakta ve yanlis uygulanmaktadir. Sirket
hisselerinin haczinde uygulanacak usuliin, sirketin ve hissenin tiiriine ve yapisina
gore ne sekilde olacagi sorununun yaninda 6zellikle haczedilen hisseye ait muhafaza
tedbirlerinin ne sekilde belirlenecegi de c¢oziim bekleyen temel problem olarak

karsimiza ¢ikmaktadir.



II- Konunun Sinirlandirilmasi ve Metod

Konu, dzellikle uygulama bakimmdan daha islevsel oldugu diisiincesiyle,
anonim ve limitet sirketlerle sinirlandinlmistir. Zira, ticaret hayatimiza bu iki sirket

tirti hakimdir.

Tezimizde, Ticaret Hukuku bakimmdan anonim ve limitet sirketlerde
hisse, kavramsal ve yapisal olarak irdelenmeye calisilmistir. Bu irdeleme cabasi,
mevcut TTK diizenlemesinin ayrintiya girilmeden izahi, ogretideki goriislerin
sunumu ve Ozellikle TTK Tasarisindaki onemli degisikliklere deginilmek suretiyle
yapilmistir. Zira bilindigi gibi, TTK Tasarisinin kisa siire sonra ve biiyiik ihtimalle
mevcut Tasaridan ¢ok uzaklasilmadan yasalagmasi 6ngoriilmektedir. Tasarinin genel
gerekgesinde ve madde gerekcelerinde, bazi degisikliklere iliskin ayrintili ve
doyurucu bilgiler yazilmis oldugundan bunlara 6zellikle yer verilmistir. Tasar ile
ilgili (6zellikle Tasarinin konumuzla ilgili diizenlemeleri hakkinda) yayimlanan eser
sayisinin olduk¢a siirli olmasi da, gerekgede belirtilen agiklamalara daha fazla yer
vermemize sebep olmustur. Tasarinin 6zellikle sirket hisselerinin haczi ile ilgili
maddeleri ile mevcut TTK ve IiK’ deki diizenlemeler karsilastirilarak, konunun daha

1yi anlagilmas1 amaclanmugtir.

fcra ve Iflas Hukuku bakimindan, konumuz ile ilgili esas diizenlemeyi
iceren IIK m. 94’te 4949 Sayili Yasa ile yapilan degisiklik ayrintili olarak
incelenmistir. Ayrica, Yargitay’m 11K m. 94’teki bu degisiklik ©ncesinde
olusturdugu i¢tihat ve 6zellikle degisiklik sonrasi verilen 04.07.2007 tarihli Yargitay
HGK Karar ¢ergevesinde Yargitay’in konuya yaklasim sekli ve sorunun ¢oziimii ile
ilgili vardigi sonug¢ elestirilerek bir ¢o6ziim iretilmeye calisilmistir. Ayrica,

Yargitay’in konumuzla ilgili olarak verdigi bazi kararlara da dipnotlar araciligiyla



atif yapilarak, Yargitay’in gorlislerine yer verilmistir.

Anonim sirketlerde hisselerin haczi anlatilirken konu, c¢iplak paylarin
haczi, hisse senetlerinin haczi ve kaydi sistemde hisse haczi olarak incelenmistir.
Borsada islem goren hisse senetleri ve borsada islem gormeyen hisse senetleri
ayrmmina girilmemistir. Zira, Merkezi Kayit Kurulusu’nun (MKK) kurulmas: ve
kaydi sisteme gecis siirecinin tamamlanmasiyla, borsada islem goren hisse
senetlerinin Takasbank’ta saklanmasi usuliine son verilerek, borsada islem goren
hisselerin Merkezi Kayit Sistemi’nde (MKS) kayit altina alinmak suretiyle islem
gormesi usulii getirilmistir. Bu sebeple MKK ve MKS ayrintili olarak anlatilmistir.

Tez plani; anonim sirketlerde hisse kavrami ve hisse haczinin anlatildigi
ve limitet sirketlerde hisse kavrami ve hisse haczinin anlatildig: iki ana boliimden
olusmaktadir. Birinci boliimde, anonim sirketlerde hisse ile ilgili baz1 kavramsal ve
yapisal agiklamalar yapildiktan sonra anonim sirketlerde ¢iplak paylarin ve hisse
senetlerinin haczi usulii, ardindan kaydi sistemde hisse haczi konulan anlatilmistir.
Limitet sirketlerde hisse kavrami ve hisse haczinin anlatildig ikinci boliimde ise yine
kavramsal bazi ac¢iklamalar yapildiktan sonra haciz usulii bakimindan birinci
boliimdeki ¢iplak paylarin haczinin ve malvarliksal haklar ile yonetimsel haklarin
hacizden ne sekilde etkileneceginin anlatildig1 bolimlere atifta bulunulmak suretiyle

konu izah edilmeye ¢alisilmistir.



BiRiINCi BOLUM
ANONIM SiRKETLERDE HISSE KAVRAMI
VE HISSE HACZI

III. Anonim Sirketlerde Hisse (Pay) Kavramm
A- Genel Olarak

Anonim sirketin temeli, 14. Yiizyildan itibaren gelisen Ingiliz deniz
ticaretinin, tacirleri risk ve kazan¢ bakimimdan ortak hareket etmeye zorlayan
kosullarinda atilmistir’. O dénemde Kraliyet tarafindan da taninan ve desteklenen bu
ticari isbirligi, evrim gecirerek giiniimiiz ticari hayatinin hékim giicleri haline

gelmiglerdir.

Hukukumuzda, anonim sirketin tammi genel olarak TTK®> m. 269’da
yapilmustir. Buna gore, “anonim girket, bir unvana sahip, esas sermayesi muayyen ve
paylara boliinmiis olan ve bor¢larindan dolayt yalniz malvarligi ile sorumlu bulunan

sirkettir. Ortaklarin sorumlulugu, taahhiit etmis olduklart sermaye ile sinirlidir.”
TTK Tasarisinin “Tanim” baghkli 329. maddesinin 1. fikrasinda;
“Anonim girket, sermayesi belirli ve paylara boliinmiis olan, bor¢larindan dolay:

yalniz malvarligiyla sorumlu bulunan girkettir.” seklinde bir tanima yer verilmistir.

Tanimlardan da anlasilacagi gibi, sermaye ve sermayeyi olusturan pay

' TEKIL, Fahiman; Anonim Sirketler Hukuku, Istanbul 1993, s. 8

*RG, 09.07.1956/9353



kavramlar1 anonim sirket yapisinin merkezini olusturmaktadir. Yine tanimda gecen,
pay sahiplerinin sorumluluklarinin, taahhiit ettikleri esas sermaye miktar ile sinirl

olmasi, sermaye sirketlerinin ortak ozelligidir.

Asagida, pay (hisse) kavramindan baslayarak konumuz bakimimdan

Onem tastyan bazi kavramlara dair agiklamalar yapmaya calisacagiz.

B- Kavramsal Aciklamalar

1. Hisse (Pay)

a) Kavram

Anonim sirketlerde pay kavraminin biitiinsel bir taniminin yapilmasi

zordur. Bunun sebebi, anonim sirket hukukunun temel kavrami olarak kabul edilen

payn degisik anlamlar ifade etmesidir’.

Pay kavrami, anonim sirketlerde, pay sahipliginin kazanilmasinda,
kaybedilmesinde, pay sahipligine baghh haklarin kullanilmast ve bor¢larin
belirlenmesinde esas alman, belirleyici nitelige sahip merkez bir kavramdir®. Bu

sebeple konumuz bakimindan, alacaklinin haczettirecegi hissenin (payin) hukuken

? POROY Reha / TEKINALP Unal / CAMOGLU Ersin, Ortakliklar ve Kooperatif Hukuku, 10. Bast,
Istanbul 2005, (TEKINALP (Poroy/Camoglu) Ortakliklar) s. 439 vd.; KENDIGELEN, Abuzer,
Anonim Ortaklik Pay1 Uzerinde Intifa Hakki, Istanbul 1994, s. 6 vd.

* TASDELEN, Nihat; Anonim Ortaklikta Pay Sahipligi Sifatimn Kazanilmasi, Istanbul 2005, s. 5;
TEKINALP (Poroy/Camoglu) Ortakliklar, s. 439.



neyi ifade ettiginin belirlenmesini, konunun daha iyi anlasilabilmesi agisindan
gerekli gormekteyiz. Bu anlamda payin, 6gretide agirlikli olarak kabul edilen cesitli

goriiniimlerine deginmek gerekir.

b) Payin Cesitli Goriiniimleri
aa) Esas Sermayenin Bir Boliimii Olarak Pay

Anonim sirketin taniminin yapildigi TTK m. 269 f. 1’de “sermayesi
muayyen ve paylara boliinmiis” seklinde ve Tasart m. 329, f. 1’de “sermayesi belirli
ve paylara bolinmiis olan” seklinde yer alan ifadeler, pay kavraminin esas
sermayenin bir parcasi oldugunu belirtmektedir. Gergekten, payin temel anlami esas
sermayenin bir parcasi olmasidir. Buradan hareketle, paylarin toplaminin esas

sermaye miktarina esit oldugu sonucuna varilmaktadir.

Esas sermaye miktarin1 “1” olarak belirlersek, paylarin tamaminin esit
degerde olmas: ihtimalinde, her pay “l/pay sayis1” seklinde deger ifade edecektir.
Paylarin hepsinin esit degerde olmasi sart degildir. Cesitli deger gruplan
belirlenerek, farkli degerlerde pay gruplar olusturulabilir.

Sirketin belirlenen sermaye miktart ile paylann itibari (nominal)
degerlerinin5 sirket esas sozlesmesinde gosterilmesi (TTK m. 279/3) ve bu degerlerin

sirketin tescil ve ilaniyla birlikte tescil ve ilan edilmesi zorunludur.

> Payin itibari degerinin belirlenmesi kanundan kaynaklanan bir zorunluluktur.(TTK 279, f. 2, b. 3,
399) Ancak itibari degeri ile sirketin malvarlig1 ve pay miktar1 ile dogru orantili gelir getirme giiciine
gore belirlenen “gercek degeri” birbirinden ayirmak gerekir. KENDIGELEN, (intifa) s. 7



bb) Pay Sahipligi Konumu Olarak Pay

Anonim sirketlerde, her pay bir “pay sahipligi mevkii® olusturur. Paylar
ve temsil ettikleri mevkiler sabittir. Pay sahipliginin kazanilmas1 veya kaybedilmesi,
esasen, payin temsil ettigi ve pay sahibinin hak ve bor¢larini ifade eden pay sahipligi
mevkiinin kayb1 ya da kazanmilmasi anlamina gelir. Bir baska ifadeyle, anonim
sirketlerde pay sahibi sifatiyla edinilen haklar ve borglar, kisinin kendisine degil
paya bag11d1r7.

Pay sahipligi mevkiini birden fazla kisi isgal edebilecegi gibi, pay sahibi,
birden fazla paya sahip olabilir. Ayn1 paya sahip birden fazla pay sahibi, sirkete karsi

haklarin1 bir temsilci araciligiyla kullanabilirler.

cc) Haklarin ve Bor¢larin Kaynagi Olarak Pay

Bu anlamiyla payin, sahibine kazandirdig: haklar ve ytikledigi bor¢lardan
bahsedebiliriz. Bir baska ifadeyle, payin bu goriiniimii, “pay sahipligi” konumu ile
pay arasindaki iliskiyi ortaya koymaktadir. Pay sahipligi kavramu ile ifade edilmek
istenen ise sirketin esas sermayesine katilimin sonucu olarak kazanilan haklar, sinirh
olsa da yiiklenilen borclar ve daha genis anlamda sirket ile kurulan hukuki iligkilerin

biitiiniidiir®.

 TEKINALP (Poroy/Camoglu) Ortakliklar, s. 440.
" GOKSOY, Y. Can, Anonim Ortaklikta Payin Rehni, Ankara 2001, s. 35; SEVI, Ali Murat, Anonim
Ortaklikta Payin Devri, Ankara 2004, s. 24.

¥ TEKINALP (Poroy/Camoglu) Ortakliklar, s. 440, N. 761; TEKIL, (Anonim Sirketler), s. 274;
KENDIGELEN, (Intifa) s. 8.



Hak ve bor¢ kaynagi olarak her pay, ifade ettikleri birim deger oraninda,
birbirinden bagimsiz olarak, bir haklar ve bor¢lar biitiiniinii ifade eden, esas

sermayenin en kii¢lik parcasidir.

2. Hisse Senedi

a) Kavram

TTK’de yer alan bir¢cok hiikiimde, pay ile hisse senedi ayni anlamda
kullanilmistir (TTK m. 401, 373, 313, 329). Buradan hareketle, yasa koyucunun esas
olarak, anonim sirketlerin hisse senedi ihra¢ edecegini dikkate aldigi sonucuna

varilabilir’.

Hisse senedi paymn somutlagsmis halidir. Kural olarak, esas sozlesme ile
aksi Ongoriilmedikce anonim sirketlerde paylarin senede baglanmasi zorunlu

degildir. Bu kuralin mevzuatimizdaki istisnasi ise hisseleri halka arz edilen, 2499

? KENDIGELEN, (intifa) s. 10; ayrica bkz. AYTAC, s. 68; TEKINALP (Poroy/Camoglu) Ortakliklar,
s. 440, N. 763; TEKIL, (Anonim Sirketler), s. 275.

10 Ancak, bu ilke TTK Tasarisinda terk edilmektedir. Tasarinin 486. maddesinin 2. fikrasi, anonim
sirketlerde (kapali anonim sirketler de dahil), hamiline yazili hisselerin karsiliklarinin tamamen
O0denmesi tarihinden itibaren ii¢ ay icinde hisse senedi bastirilmasii bir zorunluluk olarak
diizenlemektedir. Ayrica nama yazili hisseler i¢in de azinligin talebi halinde hisse senedi bastirilmasi
sirket icin zorunluluk olarak diizenlenmistir. Tasarida yer alan maddenin gerekgesinde su ifadelere yer
verilmistir: “Bu hiikiimle nama yazili pay senetlerinin bastirilmasi olanaginin yolu a¢ilmigtir. Hiikiim
uyarinca azlik isterse nama yazili pay senedi bastirilip tiim nama yazili pay senedi sahiplerine
dagitilacaktir. BoOylece kapali anonim sirketlerde oOzellikle aile sirketlerinde pay senedinin
bastirilmamasi ve dagitilmamasi yoluyla baski yapilmasi, pay sahiplerinin bu sifatlarini ispattan
yoksun birakilmalari, devir olanaklarimin sinirlandirilmas: gibi hukuka aykiri yontemlerin Oniine
gecilmistir. Nama yazil1 pay senetlerinin basilmamasi ve pay sahiplerine dagitilmamasi, pay defteri
bulunmayan, diizensiz olan ve giincel durumu yansitmayan sirketlerde daha biiyiikk sakincalar



sayil1 Sermaye Piyasasi Kanunu'na"' tabi olan anonim sirketlerdir. Zira bu nitelikteki
anonim sirketlerin, Yasa geregi (SPKn m. 7) hisse senedi ihra¢ etmeleri zorunludur'?,
Ayrica, pay sahipliginin kazanilmasi bakimindan da senedin pay sahibine teslimi
ongoriilmiistiir. (SPKn m. 7, f. 4) SPKn’de yer alan bu diizenlemede, hisse senedi
kurucu niteliktedir', Oysa TTK sisteminde hisse senedi kurucu degil aciklayici
nitelikte olup'® yukarida bahsettigimiz gibi senet ¢ikarilmasi yasal bir zorunluluk

olarak diizenlenmemistir.

Payin senede baglanmasi kural olarak zorunlu olmasa da, senede
baglanmas1 ihtimalinde, pay ile senet arasinda kiymetli evrak hukuku hiikiimleri
cercevesinde bir iliski olusur. Bu sebeple, ihra¢ edilen hisse senetleri TTK m. 557
anlamida kiymetli evrak niteligindedir. Paymn senede baglanmasi, haklarin
kullanilmasinda, bor¢larin yiiklenilmesinde veya bunlarnn iceriginde herhangi bir
degisiklige yol a¢cmaz. Senedin varliginin en Onemli sonucu payimn tedaviiliinii

kolaylastirmasidir. Buna ek olarak, paym senede baglanmasinin, paymn devri, rehin

dogurmaktadir. Hitkme aykirilik hilinde pay sahiplerinin mahkemeye bagvurabilecekleri siiphesizdir.”
Tasaridaki bu diizenleme, zahmetli ve masrafli oldugu gerekcesiyle elestiri konusu olmustur.
BAHTIYAR, Mehmet; Tiirk Ticaret Kanunu Tasaris'nmn Dili Ile Bazi Hiikiimlerinin
Degerlendirilmesi, TBBD, S. 61, s. 79.

1'RG, 30.07.1981/17416

2 SPKn m. 7, f. 4 diizenlemesine gore, esas sermaye sistemini kabul etmis anonim ortakliklar
bakimindan sermaye artiriminin tescilinden itibaren en ge¢ otuz giin iginde hisse senetlerini alicilara
teslim edilmesi zorunludur. Nama yazili hisse senetleri igin ise bu siire doksan giindiir. Kayitli
sermaye sistemini kabul etmis anonim ortakliklarda hisse senetlerinin satis esnasinda aliciya
tesliminden itibaren pay sahipligi hakki kazanilir.

13 ARSLANLI, Halil; Anonim Sirkette Pay ve Pay Sahipligi, TUHFM, C. XXIII, 1958, S. 3-4, 5. 272;
IMREGUN, Oguz; Kiymetli Evrak Hukuku, 13. Baski, istanbul 2005, s.11; PULASLI, Hasan;
Kiymetli Evrak Hukuku, 8. Baski, Ankara 2007, s.22; TEKIL, Fahiman; Kiymetli Evrak Hukuku, 2.
Basi Istanbul 1994, s. 17; AYTAGC, Ziihtii; Sermaye Piyasas1 Hukuku ve Hisse senetleri, Ankara 1988,
s. 67.

" TEKINALP (Poroy/Camoglu) Ortakliklar, s. 624, N. 1098; AYTAC, s. 67; ARSLANLI, (Pay), s.
272; IMREGUN, Oguz, Anonim Ortakliklar, 4. Baski, Istanbul 1982, s. 274.



veya haciz islemlerinin uygulanis sekli bakimmdan bazi farkhiliklara yol agmasindan
da bahsedebiliriz. Konumuz bakimmdan, haciz isleminin uygulamgsindaki

farkliliklara asagida ayrintili olarak deginilecektir.

b) Hisse Senetlerinin Tiirleri

Hisse senetleri, 6gretide degisik acilardan ele alinarak farkli ayirimlara
tabi tutulmaktadirlar. Ancak, tezimizin konusu bakimindan biz devir sekillerine gore

yapilan ayirima deginecegiz.

aa) Hamiline Yazih Hisse Senetleri

TTK m. 570, hamiline yazil1 hisse senetlerini “Tarif” bashg altinda
tanimlamaktadir. Buna gore; “Senedin metin veya seklinden, hamili kim ise o
kimsenin hak sahibi sayilacagi anlasilan her kiymetli evrak; hamile (Hamiline) yazili

senet sayulr.”

Hamiline yazili hisse senetleri, hamiline yazili kiymetli evrak
niteligindedirler. Ancak hamiline yazili senetler, lizerlerinde tasidiklart hak
bakimmdan kurucu nitelik tasirken, hamiline yazili hisse senetleri bildirici
niteliktedirler. Zira sirkette, tescil ile varlik kazanmis pay1 temsil ederler. Bunun
sonucu olarak, sayet usuliine uygun sekilde varlik kazanmis bir paydan soz
edilemiyorsa, hamiline yazili hisse senedinin tek basma hamiline, sirkete karsi ileri

siirebilecegi paya bagh bir hak kazandirdigindan da s6z edemeyiz'>. Ancak boyle bir

> TEKINALP (Poroy/Camoglu) Ortakliklar, s. 629, N. 1111-1112; KENDIGELEN, (intifa), s. 11;
GOKSOY,s. 41.
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ihtimalde, kusurlart oraninda sirkete, yonetim kurulu iiyelerine ve senedi devreden

kisiye kars1 tazminat talebi ileri siiriilebilecektir.

Hamiline yazil hisse senetlerinin tedaviilii diger senet tiirlerine gére cok
daha kolaydir. Devir i¢in, senedin zilyetliginin teslim yoluyla nakli gerekli ve
yeterlidir. Devrin sirkete bildirilmesi ya da kayit altina alinmasi gerekmez (TTK m.

415).

Hamiline yazili senet cikarilabilmesi icin esas sOzlesmede agik bir
diizenlemenin yer almasi gerekir. Zira, TTK m. 409, f. 2, hisse senetlerinin kural
olarak nama yazilh sekilde diizenlenebilecegini ifade etmektedir. Ayrica hamiline
yazili hisse senedi ¢ikarabilmek icin, bu paylarnn karsiliklarinin tamamen 6denmis

olmast gerekir (TTK m. 409, f. 3).

bb) Nama Yazih Hisse Senetleri

Nama yazil1 hisse senedi, belli bir kisinin adina yazili olan ve ortaklik
paymi temsil eden, diizenlenmesi ve devri sekil sartlarina tabi, kiymetli evrak

niteliginde bir hisse senedi tiiriidiir'®.

Hukukumuzda, sirket esas sozlesmesinde aksine bir diizenleme
bulunmadikga, ¢ikarilacak hisse senetlerinin nama yazili olmasi 6ngoriilmiistiir (TTK

m. 409, f. 2).

' AYTAC, s. 77.
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Nama yazili hisse senedi kavraminda “nama yazili” ibaresi yer almasina
ragmen, Ogretide bu hisse senetleri “kanunen emre yazili kiymetli evrak” seklinde
nitelendirilmektedir'’. Bunun asil sebebi, nama yazili hisse senetlerinin devrinin ciro
ve teslim yoluyla yapilabilmesidir' (TTK m. 416, f. 2). Bilindigi gibi ciro yoluyla
devir, kiymetli evrak hukukunda emre yazili senetler i¢in kullanilan bir devir
seklidir. Devir yonteminin ciro ve teslim seklinde olmasindan baska, nama yazih
hisse senetlerinin devrinin sirkete kars1 gecerli olabilmesi i¢in, devir isleminin girket
pay defterine kaydinin zorunlu olmasi (TTK m. 416, f. 2, m. 417, f. 4), ayrica
sirketin, usuliine uygun ciro zincirine gore hak sahipligini ispat eden kisiyi (pay
sahibini) pay defterine kaydetmek zorunda olmas1 da nama yazih hisse senetlerinin,

emre yazili kiymetli evraklara has diger 6zellikleridir.

Hamiline yazili hisse senetlerinden farkli olarak, nama yazili hisse
senetlerinin ¢ikarilmalar1 i¢in karsiliklarinin tamamen ©6denmis olmasina gerek
yoktur. Hissenin nama yazili olmas1 ve devir isleminin ciro gerektirmesi, 6zellikle
devrin sirkete kars: hiikiim ifade edebilmesinin pay defterine kayit sartina baglanmis
olmas1 sebepleriyle, karsiligi kismen 6denmemis olsa da nama yazili senetlerin

devredilebilmesi miimkiindiir®.

17 ARSLANLI, (Pay), s. 280, dpn. 114, 283; TEKINALP (Poroy/Camoglu) Ortakliklar; s. 637, N.
1128; AYTAC, s. 94, 96; TEKIL, Fahiman; (Anonim Sirketler) s. 275; ANSAY, Tugrul; Anonim
Sirketler Hukuku, 6. Basi, Ankara 1982, s. 263; KENDIGELEN, (intifa) s. 91; aksi goriis;
IMREGUN, Oguz; Kiymetli Evrak Hukuku, Istanbul 1995, s. 13; ERIS, Gonen; Anonim Sirketler
Hukuku, Ankara 1995, s. 665.

'8 TTK Tasansmnmn “Nama yazili paylarin ve pay senetlerinin devrinde ilke” baghkl 490. maddesinin
2. fikrasinda “Hukuki islemle devir, ciro edilmis nama yazili pay senedinin zilyetliginin devralana
gecirilmesiyle yapilabilir.” ibaresi yer almis ve madde gerekcesinden anlagildig1 kadariyla nama yazil
pay senetlerinin devrine iligkin bir degisiklik yapilmamistir. Ancak 2. fikranin kaleme alinig sekli,
Tasaridaki bu diizenlemenin nama yazili pay senetlerinin alacagin temliki yoluyla devrini engellendigi
yoniinde yorumlara sebep olmustur. AYHAN Riza, KOC Nevzat, (TBB — Tasar1 Tartigmalarr) s. 995,
aksi yonde CAN Mertol, BASGUL Miirsel, (TBB — Tasar1 Tartismalari) s. 996-997.

' TTK Tasaris1 bu konuda agik bir diizenleme yaparak; karsiligi tamamen ddenmemis nama yazili
paylarin devrinin ancak sirketin onay1 ile miimkiin oldugunu ve sirketin onay vermemesinin ancak,
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Anonim sirketler, kural olarak ¢ikaracaklari hisse senedi tiiriinii serbestce
belirleyebilirler. Ancak, TTK’de diizenlenen bazi hiikiimlerden, c¢ikarilacak hisse
senedinin nama yazili olmasmin zorunlu oldugu anlasilmaktadir. Ornegin, karsilig
tamamen O0denmemis bir payr temsilen cikarilacak senedin, bor¢lunun tespiti ve
takibini saglayabilmek bakimindan nama yazili olmas: sarttir (TTK m. 409, f. 3).
Ayn1 sekilde, kuruculara bazi imtiyazlarin saglanmasi icin c¢ikarillacak hisse
senetlerinin (TTK m. 298) ve ayimn karsilig1 verilen paylar icin c¢ikarilacak hisse

senetlerinin (TTK m. 404) nama yazili olmasi sarttir.

Anonim sirketlerde paymn ve buna bagl olarak pay sahipliginin devri
kural olarak serbesttir. Ancak bu serbestlik, ortaklik kavrami cercevesinde yapilan
isbirliginin niteligine aykir etkilere acik bir durum yaratmaktadir. Bir baska deyisle,
paylarin devrinde ortaklarin tam bir serbestiye sahip olmasi, sirketin isleyisi ve
amacina ulasabilmesi bakimindan tehlikeli olabilir. Nitekim kural olarak anonim
sirket hisse senetlerinin nama yazili olmasi, hamiline yazili senet ¢ikarabilmek icin
bu hususun esas sdzlesmede diizenlenmesinin sart olmas: ve yukarida izah ettigimiz
bazi durumlarda hisse senetlerinin nama yazili olmasinin zorunluluk teskil etmesi,

dikkat ¢ektigimiz bu tehlikeyi bertaraf etmek iizere var edilmis diizenlemelerdir.

aaa) Bagh Nama Yazih Hisse Senetleri

Yukarida bahsedilen, anonim sirketlerde hisselerin devrine iliskin

serbestlik ilkesinin sirkete olasi zararlarim1 engelleyebilmek icin, esas sdzlesmede

yapilacak diizenlemelerle, devir sartlarina bazi kisitlamalarin  getirilebilmesi

devralanin 6deme giiciiniin siipheli olmas1 ve sirketge istenen teminati vermemesi hallerinde miimkiin
oldugunu hiikme baglamistir (TTK Tasaris1 m. 491).
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miimkiindiir (TTK m. 416, f. 1). Bu kisitlamalara sirketler hukukunda “baglam” ad1
verilir. Baglam ile devri ek bazi sartlara baglanan nama yazili hisse senetlerine de

“bagli nama yazil hisse senetleri” denilmektedir.

Hisse senedinin devrinin esas sozlesmede yer alacak baglam
hiikiimlerince zorlagtirllmast miimkiin oldugu gibi, devir isleminin sebep
gosterilmeden sirket tarafindan reddedilebilecegine dair diizenleme yapilmas: da
miimkiindiir’®. Ancak baglam hiikiimleri, sonu¢ olarak bagl olduklart nama yazih
hisse senetlerinin hukuki niteliklerini degistirici bir etkiye sahip degildirler. Zira bu
hiikiimlerin diizenlenmesindeki asil ama¢ nama yazili hisse senetlerinin devrini
engellemek degil, devralan kisinin sirkete olumsuz etkilerinin (ya da sirket

yOnetimini ele ge¢irmesinin) engellenebilmesidirn.

Boylelikle bagli nama yazili hisse senetlerinin devri isleminin, devreden
ve devralan arasindaki hukuki sonucunun yaninda, devralanin sirkete karsi hak
sahipligi kazanabilmesi her zaman miimkiin olmayabilecektir. Zira ifade ettigimiz
gibi, devralanin sirkete karst hak iddia edebilmesi i¢in sirketin devir islemini kabul
ederek, islemi pay defterine kaydetmesi gerekir. Sirketin baglam hiikmiine dayanarak
devir islemini pay defterine kaydetmekten imtina etmesi ihtimalinde, sirketin bu

tavrinin, hisse senedinin devri isleminin taraflar arasindaki gecerliligine etkisi olacak

2 TTK Tasarisinda “bagh nama yazilr” ibaresi kullanilmamakla birlikte, nama yazili paylarin devrinin
sinirlandirilmast konusunda, “Esas sozlesme ile smirlama” baghgi altinda 491-498. maddelerde
ayrintili bir diizenlemeye yer verilmistir. Tasarida borsaya kote edilen nama yazili paylar ve borsaya
kote edilmeyen nama yazili paylarin devrine yonelik sinirlandirmalarin ne sekilde yapilabilecegi
belirtilmistir. Diizenleme Isvcre BK’den alinmustir. Genel olarak, payr devralan Kisilerin, sirket
tarafindan keyfi sekilde reddedilmeleri onlenmek istenmis, bu konu kurallara ve sinirlara tabi
tutulmusgtur.

2! KENDIGELEN, (Intifa) s. 98.
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midir? Bu soruya verilen yanitlar, konuyla ilgili ogretide iki farkli teoriye yol

acmuistir.

Bunlardan biri “b6liinme teorisi”dir*. Buna gore, devreden ile devralan
arasindaki devir isleminin gecerliligi, sirketin, devri onaylayarak pay defterine
kaydetmesinden bagimsizdir. Devir isleminin taraflar arasindaki etkisi ile sirkete
kars1 etkisi boliinebilen olgulardir. Devralan, sirket pay defterine kaydedilemedigi
icin pay sahibi degildir. Ancak hisse senedinin malikidir. Devreden ise hisse
senedinin maliki degil ancak pay sahibidir. Sirkete karsi, devreden yonetimsel

haklarin1 muhafaza eder. Devralan ancak malvarliksal haklardan yararlanabilir.

Diger teori ise “birlik teorisi’dir”>. Bu teori boliinme teorisinin aksine,
devir isleminin taraflar arasinda hiikiim ifade edebilmesi i¢in, taraflarin iradeleriyle
sirket iradesinin boliinemeyecegini savunur. Taraflarin anlagmasi ile devir islemi
askida hiikiimsiizdiir. Sirketin onayiyla devir islemi hem taraflar arasinda hem de

sirkete karsi hiikiim ifade eder™ ®.

* Hukukumuzda boliinme teorisi baskin sekilde taraftar bulmustur. ARSLANLI, Halil, Anonim
Sirketler, I. Umumi Hiikiimler, Istanbul 1960, s. 184; IMREGUN, (Anonim Ortakhklar), 368;
DOMAN I(;, Hayri, Tiirk Ticaret Kanunu Serhi I, Anonim Sirketler Hukuku ve Uygulamasi, Istanbul,
1988, s. 1348; DOGANAY, Ismail; Tiirk Ticaret Kanunu Serhi, C. 2, 4. Basi, Istanbul 2004, s. 1560;
TEKIL, (Anonim Sirketler), s. 315; TEKINALP (Poroy/Camoglu) Ortakliklar, s. 649, N. 1148 vd. ve
orada anilan kaynak Isvicre 6gretisinden yazarlar: Yazar, mevcut TTK sisteminde yer alan baglam
hiikkiimleri dikkate alindiginda, menfaat dengeleri bakimindan boliinme teorisinin tercih edilmesi
goriisiindedir.

3 AYTAG, s. 101 vd; YASAMAN, Hamdi, Menkul Kiymetler Borsas: Hukuku, Istanbul 1992, s. 43.

* Boliinme ve birlik teorileri, bunlara iliskin elestiriler, Tiirk ve Isvigre Ogretisinde yer alan
tartigmalar ve uygulama ile ilgili ayrintili bilgi icin TEKINALP (Poroy/Camoglu) Ortakliklar, s. 650,
N. 1149 vd.

2 TTK Tasarisinda ise bu tartisma “birlik teorisi” lehine sona erdirilmektedir. Tasarinn, “borsaya
kote edilmemis nama yazili paylar”in devrine sirketin onay vermemesi halinde gecerli olacak
hiikiimleri belirleyen 494. maddesi acikca “Devir icin gerekli olan onay verilmedigi siirece, paylarin
miilkiyeti ve paylara bagh tiim haklar devredende kalir.” seklinde diizenlenmigtir. Sirketin devir
islemine onay vermesine kurucu etki atfeden bu diizenlemenin dayandig1 gerekce su sekilde ifade
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Sermayenin esas alindi1g1 anonim sirketler hukukunda baglam hiikiimleri,
sermayenin kati egemenligi karsisinda sirketi olusturan bireylerin (ortaklarin) lehine
bir denge unsuru teskil etmektedir. Zira, esas sOzlesmede yer alan baglam
hiikiimlerine dayanarak mevcut ortaklar, sirket yonetiminin bagka gercek ya da tiizel

kisilerin eline ge¢cmesini engelleyebilecek]erdir26.

bbb) Gercek Nama Yazih Hisse Senetleri

Nama yazili hisse senetlerinin kural olarak “kanunen emre yazili kiymetli
evrak” olarak nitelendirildigini belirtmistik”’. Ancak, esas sozlesmeye konulacak

hiikiimle nama yazili hisse senetlerinin ciro edilmek suretiyle devredilebilirligi

edilmistir: “Anonim sirketin onayi, paylarin (pay senetlerinin) miilkiyeti iizerinde belirleyici ve
tamimlayici bir hukuk? igleve sahiptir. Burada Kanun 490 nc1 maddeden ve eski hukuktan ayrilms,
ayrica kiymetli evraka hakim ilkelerden de sapmistir. Gercekten Kanunun 490 mnc1 maddesi uyarinca,
devri smirlandirilmams, yani baglamsiz nama yazili pay senetlerinde hukuki islemle devirde, ciro
edilmis nama yazili pay senedinin zilyetliginin gecirilmesiyle, senedin miilkiyeti devralana gecmekte,
sirketin onay1 miilkiyetin intikali yoniinden hi¢bir rol oynamamaktadir. Oysa 494 (1)'e gore, devri esas
sozlesme ile sinirlandirilmig, yani baglamli nama yazili hisse senetlerinde, sirket onay vermedigi
siirece nama yazih pay senetlerinin miilkiyeti de gecmemektedir. Isvicre Ogretisinde goriis birligi
halinde belirtildigi gibi, 494 (1) kiymetli evrak ilkelerinin ciddi bir sapmay1 ifade etmekte, bunu da
birlik teorisi dolayisiyla yapmaktadir. Bagka bir deyisle Tasar1 birlik teorisinden bekledigi yarar
dolayisiyla kiymetli evrakin bir ilkesine istisna getirmistir. Onay ile birlikte paylarin/pay senetlerinin
miilkiyeti de devralana gecer. Buradaki onay, kiymetli evrak hukuku ilkelerine 6nemli bir istisna
olusturur. Ciinkii, nama yazili hisse senetlerinde ciro ve zilyetligin gecirilmesi ve ¢iplak paylarda BK
162 anlaminda temlik gecisi saglamamakta, intikal onayla olmaktadir. Onay sadece miilkiyeti degil
paya/pay senetlerine bagl haklar1 da devretmektedir. Hem miilkiyetin hem de paya/pay senedine bagh
malvarlig1 ile yonetim ve denetim-inceleme haklarinin anonim sirketin onayina baglanmasi birlik
teorisini ortaya ¢ikarmakta, eski hukuktaki gibi parcalanma olmamaktadir.

Devir i¢in onay verilmedigi siirece hisse senetlerinin miilkiyeti ve paylara bagh biitiin haklar
devredende kalir ve devreden tarafindan kullanilir.”

2 OKUTAN, NILSSON, Giil, Anonim Ortakliklarda Pay Sahipleri Sozlesmeleri, Istanbul 2003,
$.209; TEKINALP (Poroy/Camoglu) Ortakliklar, s. 648, N. 1145.

7 Bkz. yukarida, s. 11.
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ortadan kaldirilabilir. Bu durumda, nama yazili hisse senedi, gercek anlamda nama

yazili bir kiymetli evrak gibi alacagin temliki yoluyla devredilebilir.

Devir sekline iliskin bu ©Onemli sonucun olusabilmesi igin, esas
sozlesmede yapilacak diizenlemenin yeterli olmadigi, bundan baska senedin iizerine,
senedin emre yazili olmadigini belirten bir ibare yazilmasinin gerekip gerekmedigi

konusunda farkli goriisler ileri sﬁrﬁlmﬁstﬁrzs.

3. ilmiihaber

Anonim sirketlerde hisse senedi ¢ikarilmadan Onceki donemde, paylar

temsil etmek iizere ¢ikarilan “gecici senet®” lere ilmiihaber denilir.

[Imiihaberler pay sahipligi haklarini ifade eden belgelerdir. Hisse senedi
cikarilmasmin anonim sirketler i¢in zorunlu olmamas: kurali, dogal olarak
ilmiithaberler icin de gecerlidir. Geg¢ici olarak nitelendirilmeleri ise, ilmiithaberleri
elinde bulunduran pay sahiplerinin, sirketin daha sonra hisse senedi ¢ikarmasiyla,

hisse senetleri ile ilmiihaberleri degistirmelerinin gerekliliginden gelir.

Senetlerde oldugu gibi ilmiihaberlerde de hamiline veya nama yazililik
s6z konusudur. Ilmiihaberler de bagli olarak ¢ikartilabilirler. Temsil ettikleri paym

bagli olmasi halinde ilmiihaberin de bagl olarak ¢ikarilmasi zorunludur.

* Uglincii kisiler bakimindan senet iizerinde, senedin emre yazili olduguna iliskin kaydmn yer almasi
gerektigi yoniinde TEKIL, (Kiymetli Evrak) s. 53 ve dpn.12; aksi yonde KENDIGELEN, (intifa) s.
98, dpn. 105.

¥ TEKINALP (Poroy/Camoglu) Ortakliklar, s. 670, N. 1195 vd.
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Devir bakimmdan nama yazili senetlerle, nama yazili ilmiihaberler
arasinda fark yoktur. Ciro ve teslim yoluyla devirleri miimkiindiir. Hamiline yazil
senetlerin karsil1g1 olarak diizenlenecek ilmiihaberler, sayet pay karsiliklar tamamen
O0denmigse hamiline yazili, O0denmemisse nama yazili ilmiihaberler seklinde
diizenlenebilirler. Karsiligi tamamen O6denmeyen hamiline yazili hisse senedini
temsil edecek nama yazili ilmiihaberlerin devri konusu nama yazili hisse senetlerini
temsilen ¢ikarilan nama yazili ilmithaberlerden farklhidir. TTK’de, bu konuda ayr1 bir
diizenleme yapilarak, karsiligi tamamen 6denmemis hamiline yazili hisse senetlerini
temsil edecek nama yazili ilmiihaberlerin devrinin alacagin temliki hiikiimlerine gore

yapilacag diizenlenilmistir (TTK m. 411, £. 2).

4. Ciplak Pay

TTK’nin anonim sirketlerde paymn senede baglanmasini bir zorunluluk
olarak diizenlemedigine deginmistik™. Ancak esas sozlesmede yapilacak diizenleme
ile paylarin senede baglanmasinin zorunlu hale getirilmesinin Oniinde bir engel

yoktur.

Ciplak pay kavrami, paymn senede baglanmamis hali i¢in
kullanilmaktadir. Senede baglanarak, payin somut bir belgeyle temsil edilmesi daha

once de belirttigimiz gibi sadece payin tedaviiliinii kolaylastirict bir etki yaratir.

% SPKr m.7, f4’te yer alan “Sermaye piyasast araglarmin satis esnasinda alictya teslimi sarttir;
ancak esas sermaye sistemini kabul etinis anonim ortakliklar, sermaye artiriminn tescilini takip eden
en gec otuz giin icinde hisse senetlerini alicilara teslim ederler. Nama yazili hisse senetleri icin bu
siire doksan giindiir. Kayitl sermaye sistemini kabul etmis anonim ortakliklarda hisse senetlerinin
satis esnasmda aliciya tesliminden itibaren pay sahipligi hakk: kazanilir ve bu halde Tiirk Ticaret
Kanununun 395 inci maddesinin 3 iincii ciimlesi ile 412 nci maddesi hiikiimleri uygulanmaz. Satisi
yapuan hisse senetleri disindaki sermaye piyasast araclarmmn satis sirasinda aliciya teslimi sarttur.”
seklindeki diizenleme bu kuralin istisnasidir. Ayrica, TTK Tasarisinda ongoriilen ilkesel degisiklik
icin bkz. yukarida, s. 8, dpn. 10.
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Bunun disinda pay sahipligi haklar bakimidan, ¢iplak pay ile senede baglanmis pay
arasinda bir farklilik yoktur. Ancak payin devir sekli, senede bagli olup olmamasina
gore degisecektir. Asagida c¢iplak payin haczi bashgr altinda konu aynntili olarak

islenecektir.

5. Kaydi Sistem

a) Genel Olarak

Giiniimiizde, tiim diinyada, sirket hisselerinin fiziki varligi, dolayisiyla
fiziki tedaviilii yontemi asilarak, olusturulan giiclii ve giivenli teknolojik alt yapiya
sahip sistemlerle, sirketlerin hisse senetlerini kaydi olarak, elektronik ortamda ihrag

etmeleri miimkiin hale gelmistir.

Senetlerin  fiziki olarak bastirilmasindan  kaynaklanan  masraf,
tedaviiliindeki zorluklar, sahtelerinin basilabilmesi, saklanmasi ve korunmasinda
yasanan sikintilarin da etkisiyle, hisselerin kaydi sistemde varlik kazanmasi ve islem
gormesi c¢ok daha pratik, ekonomik ve ihtiyaca uygun bir yontem olarak

benimsenmistir.

b) Ulkemizde Tercih Edilen Kayit Sistemi ve Ozellikleri
Sermaye piyasas1 araglarmin kaydilestirilmesinde iki farkli sistem

uygulanmaktadir. Sistemler arasindaki belirleyici fark, sistemin kayit altina alinan

haklarla iligkisidir. Kurucu kayit sistemi adi verilen sistemde, hakkin sisteme
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girilmesi hakkin varligi bakimmdan kurucu bir etkiye sahiptir. Aciklayict sistem adi

verilen sistemde ise kaydilestirilme kurucu degil bildirici bir etkiye sahiptir31.

Ulkemizde de, 558 sayillt KHK ile SPKn’nin 22. maddesine eklenen (n)
bendi ile kaydi sistem ilk olarak mevzuatimiza girmistir. Ancak bahsi gecen KHK
Anayasa Mahkemesi tarafindan iptal edilmistir'”. Ardindan 4487 sayih Kanunla®
SPKn’nin 10. maddesinden sonra gelmek iizere, “Sermaye Piyasast Arac¢larinin
Kaydilestirilmesi” baslikli 10/A maddesi eklenerek kaydi sistemin dayanag: olacak

yasal diizenleme yapilmustir™®,

Bu diizenlemeye gore, 6zel hukuk tiizel kisiligi seklinde Merkezi Kayit
Kurulusu (MKK) kurularak, sermaye piyasasi araclar1 ve bunlara iliskin haklar bu
Kurulus nezdinde kayden izlenecektir. MKK' nin kurulus, isleyis ve denetimine
iliskin yonetmelik c¢ikarma yiikiimliligii ise Bakanlar Kuruluna birakilmistir.

Bakanlar Kurulunun bu amacla hazirladigi “Merkezi Kayit Kurulusunun Kurulus,

' Kurucu ve aciklayict sistemlerin esaslar1 ve uygulanis bigimleri ile ilgili genis bilgi icin bkz.
MANAVGAT, Caglar; Sermaye Piyasas1 Kanunu’ nun 10/A Maddesi Hitkmiine Gore Kaydi Sistemin
Esaslari, AUHFD, 2001, C. 50, S. 2, s. 159 vd.

2 Anayasa Mahkemesinin 13.11.1995 giin ve E.1995/45 - K.1995/58 sayili karar1. Bu Kararla iptal
edilen (n) bendinin yani sira, SPKr’'nin bu bentte verilen yetkiye dayanilarak yayimladig: Seri: IV,
No:22 “Sermaye Piyasasi Araglarmin Kaydi Deger Haline Getirilmesine iliskin Esaslar Tebligi” de
Danistay 10. Dairesi’nin 26.04.2000 tarih ve E. 1997/577, K. 2000/1934 sayil1 karar1 ile yiiriirliikten
kaldirilmgtir.

¥ RG 15.12.1999

** SPKr tarafindan hazirlamip kamuya sunulan “Yeni Sermaye Piyasasi Kanunu Tasarist Taslagi nda,
SPKn 10/A maddesinin karsilig1 olarak diizenlenen 11. maddede; genel olarak 10/A maddesindeki
diizenleme korunmustur. Ancak, “sermaye piyasasi araglar’” kavrami yerine “finansal araclar”
kavramu tercih edilmistir. Ayrica ikinci fikraya bir ciimle eklenerek, uygulamada 6zellikle bankalarin
0zel kanunlarina dayanarak baz bilgileri MKK’ ye vermekten kacinmalarini engellemek iizere “Araci
kuruluslar 6zel mevzuatinda yer alan hiikiimlere dayanarak bilgi vermekten imtina edemezler.”
seklinde bir diizenlemeye yer verilmistir. SPKr, Yeni Sermaye Piyasasi Kanunu Tasaris1 Taslagi,
Ankara, 2005, s. 20-21.
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Faaliyet ve Denetim Esaslar1 Hakkinda Yonetmelik” 21.06.2001 tarihinde yiiriirliige

girmistir35.

MKK kayitlarinin hukuki etkisi konusunda mevcut diizenleme agiklayici
sistemi kabul etmistir. Ancak, istisna olarak SPKn m. 10/A, f. 3’te bir diizenlemeye
yer verilmistir. Buna gore, MKK biinyesinde kayden izlenen sermaye piyasasi
araclar1 lizerindeki haklarin t¢iincii kisilere karsi ileri siiriilebilmesinde oncelik ve
gecerlilik bakimindan MKK” ye yapilan bildirim esas almacaktir’®. Bu diizenleme ile
esasen, aciklayici sistemin yaratabilecegi Onemli bir tehlikenin Oniine gecilmek
istenmigtir. SOyle ki; sahislarin kendi aralarinda, MKK’ ye bildirim yapmaksizin,
kaydi haklar tizerinde (bu arada tabii ki hissenin miilkiyeti {izerinde) devir ya da
kisitlayict etki ile sonuclanacak (rehin veya diger ayni haklar) tasarruflarda
bulunmalar miimkiindiir. Merkezi Kayit Sisteminde (MKS) kayit altindaki hakkin,
kayit dis1 (MKK’ ye bildirilmeksizin) yapilan tasarruflardan bagimsiz olarak MKK
biinyesinde islem gormesi, el degistirmesi halinde Onemli hukuki sorunlar

cikac aktir”.

Nama yazili paylar bakimindan pay defteri ile MKK kayitlar arasindaki
iligki de ayr1 bir sorun olarak karsimiza ¢ikmaktadir. SPKn m. 10/A diizenlemesi

3 RG 21.06.2001/24439

% Aksi goriis icin bkz. TURANBOY Asuman, “2499 Sayili Sermaye Piyasas1 Kanunu’na 4487 Sayili
Kanunla Eklenen 10/A Maddesine Gore Kaydi Deger Diizenlemesi”, AUHFD, 1999 C. 48, S. 14, s.
50-51: Yazar, bahsi gecen istisnanin esasen, MKK kayitlarinin agiklayict degil kurucu nitelikte
oldugunun gostergesi oldugu sonucuna varmaktadir. Yazara gore, SPKn m. 10/A diizenlemesinin,
kurucu kayit sistemini kabul eden Fransiz Hukuku’ndaki diizenleme esas alinarak yapilmig olmasi,
tictincti fikradaki “Kayden izlenen sermaye piyasasi araglari iizerindeki haklarin ticiincii kisilere karsi
ileri siiriilebilmesinde, Merkezi Kayit Kurulusuna yapilan bildirim tarihi esas alinir.” ibaresi ve besinci
fikradaki “Paylarin devrinin, Tiirk Ticaret Kanununun 417. maddesi cercevesinde ortakliklar
tarafindan pay defterine kaydinda, ilgililerin bagvurusuna gerek kalmaksizin Merkezi Kayit Kurulugu
nezdinde ihragg¢ilar itibariyle tutulan kayitlar esas alinir.” diizenlemesi bu tezin kanitidir.

T MANAVGAT, (Kaydi Sistemin Esaslar), s. 182.
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nama yazili paylar bakimindan pay defterinin fonksiyonunu degistirecek bir
diizenleme degildir38. Yonetimsel haklar bakimindan pay defterindeki kayitlar esas

alinacaktir.

¢) Kaydi Sisteme Gecis Siireci

Yasa koyucu, kaydi sisteme gecis siirecini tedrici bir gegis siireci olarak
diizenlemistir. 4487 sayil1 Kanunla, SPKn’ye eklenen Gegici 6. madde genel olarak
lic yilik ve alt yillik iki siireg ©ngormiistir. Uc yillik siirecte hak sahiplerinin
sirketten senet ihra¢ etmesini talep etme hakki devam edecek ancak kural olarak
senet ihra¢ edilmeyecektir. Alti yillik siire¢ ise kaydilestirilmesine karar verilen

araglarin MKK” ye teslim siiresi olarak ongoriilmiistiir.

Gecici 6. maddenin 3. fikrasi, kaydi sisteme gecis siirecine dair
diizenleme getirmektedir. Buna gore, gecis siirecinin sonuna kadar teslim edilmeyen
senetlerin gecersizligine yol agan bir diizenlemenin yerine, teslim edilmeyen
senetlerin borsada islem gormesi ve mali ve yoOnetimsel haklarin kullanilmas:
engellenmektedir. Boylelikle, kaydi sisteme gecis i¢in zorlayici bir diizenleme tercih

edilmistir.

Bahsi gecen fikra hiikmiine gore, belirlenen siire icinde SPKr’nin
belirleyece8i sermaye piyasasi araglarinin MKK’ ye teslim edilmemesi halinde, bu
araclar borsada islem goremeyecek, araci kurumlarin bu araglar i¢in aracilik

yapmalart miimkiin olmayacak ve katilma belgelerinin geri alimi yapilamayacaktir.

¥ MANAVGAT (Kaydi Sistemin Esaslari) s. 183.
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SPKn Gegici 6. maddede diizenlenen gegis siireci 31.12.2007
tarihinde sona ermistir. Bu tarihten sonra Gegici 6. maddede yer alan diizenlemelerin
uygulanis sekline iligkin MKK tarafindan bazi diizenlemeler yapilmistir”. Buna
gore, 31.12.2007 tarithinden sonra da kaydilestirme islemleri MKK tarafindan daha
once yapildigr gibi devam edecektir. Kaydilestirilmemis hisse senetlerinin,
31.12.2007 oncesinde tahakkuk eden temettiileri ve bedelsiz paylar1 kaydilestirme
aranmaksizin ihraggr sirketler tarafindan Odenecektir. Ancak, bu tarihten sonra
tahakkuk eden temettiilerden ve bedelli ya da bedelsiz sermaye artirimlarindan hisse
sahiplerinin yararlandirnlmasi miimkiin olmayacaktir. Ayrica, kaydilestirilmeyen
senetler iizerinde hak sahibi olanlarin genel kurula katilmalari dahi miimkiin
olmayacaktir. Bu uygulamalarla ilgili sorumluluk ihragcr sirketlere ait olacaktir.
MKK” nin, yonetsel haklarin kullanimi ve mali haklarin izlenmesi seklindeki tasarruf
hakki, teslim edilmeyen hisse senetleri ile bu hisselere ait 31.12.2007 sonrasindaki
bedelsiz sermaye artinmindan kaynaklanan haklarin1 kapsamaktadir. Bu kapsamda
tahakkuk eden mali haklar MKK tarafindan tahsil edilmeyerek ilgili sirkette
birakilacaktir. Bu haklar MKK nezdinde izlenecek ve kaydilestirme asamasinda,
ilgili paya karsilik gelen temettii ve bedelsiz artirim haklan ihraggr sirket tarafindan

Odenecektir. Genel kurula katilim konusunda MKK inisiyatif sahibi olacaktir.

Sermaye piyasas: araglarinin  kaydilestirilmeye baslayacagi tarihin
belirlenmesi yetkisi, Seri: IV, No: 28 Tebligi uyarinca, SPKr'ye verilmis ve SPKr
konuyla ilgili esaslari, 06.10.2004 tarihinde aldig1 bir kararla belirlemis ve
kamuoyuna duyurmustur®. 28 Kasim 2005 tarihi itibariyle kaydi sisteme tamamen

gecilmistir.

¥ MKK, 30.01.2008 tarihli, 294 nolu Genel Mektup.

0 SPKr’nin 2004/42 sayih haftalik biilteninde yayimlanan 06.10.2004 tarih ve 41/1279 sayili Karari.
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Bu Karara gore, hisse senetleri IMKB’de islem goren sirketlerin hisse

senetlerinin tiimii 21.03.2005 tarihi itibariyle topluca kaydilestirilecektir“.

IV. Anonim Sirketlerde Hisse Haczi
A- Haczin Kapsami ve EtKisi
1. Genel Olarak

Anonim sirket paymnin temsil ettigi haklarin, hissenin haczedilmesinden
nasil etkilenecegi sorusunun yaniti, haciz isleminin hukuki etkisi ve ilgili hakkin

hukuki niteligi ile dogrudan ilgilidir.

Haciz, bir alacaklimin para alacagini tahsil amaciyla, bor¢lunun
malvarligina dahil mal ve haklara, icra miidiirliigiince hukuken el konulmasidir®.
Ozellikle Isvigre ogretisinde, haczin hukuki nitelik itibariyle “adli rehin hakki”

oldugu fikri taraftar bulmustur“. Esasen, haciz ile rehin hakki, nitelik, amag¢ ve

1 “Yeni sistemle Takasbank'ta tutulmakta olan 1.011.495 adedi bakiyeli, toplam 2.296.735 adet
yatirimel hesabi ve bu hesaplardaki 11,3 milyar YTL nominal degerli mislen saklamadaki hisse
senetleri 26-27 Kasim 2005 tarihlerinde Merkezi Kayit Kurulusu sistemine aktarilmistir. 28.11.2005
tarihinden itibaren araci kuruluslar, ihragcilar ve yatirimeilar hisse senetleri ile ilgili saklama, transfer,
rehin ve benzeri iglemleri ile bilgi alma islemlerini yeni merkezi sistem tiizerinden yiiriitmeye
baglamiglardir. Sistemin ilk giintinde 8.700 adet normal, 936 adet de sartli virman gerceklesmistir.
Takas amagli iglemler bagta olmak tizere MKK ile Takasbank sistemi arasinda 23.400 adet elektronik
mesaj alig verisi gerceklesmistir. ik giinde Merkezi Kayit Sisteminde (MKS) yatrimcilar adina
60.000 de yeni hesap acilmistir.”” AKBULAK Yavuz, Lebib Yalkin Mevzuat Dergisi, Ocak 2006.

# POSTACIOGLU, Ilhan, icra Hukuku Esaslar, 4. Baski, Istanbul 1982, s. 290; PEKCANITEZ
Hakan, ATALAY Oguz, SUNGURTEKIN OZKAN Meral, OZEKES Muhammet, Icra ve iflas
Hukuku, 5. Baski, Ankara 2007, s. 147; “Haciz, cebri icra organi tarafindan yapilan devlete iliskin bir
hakimiyet tasarrufudur.” USTUNDAG, Saim, Icra Hukukunun Esaslari, 8. Basi, Istanbul 2004, s.
143.

B USTUNDAG, s. 142 ve dpn. 412 ve 413’te ad1 gegen yazarlar.
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alacaklinin tatmin edilme sekli bakimindan 6nemli dl¢iide benzerlik gostermektedir.
Ozellikle, rehin hakki sahibinin iiciincii kisilere karst bu hakki ileri siirebilmesi
(ayniligi), haciz i¢in de aynen gecgerlidir. Ancak, rehin hakkinda istirak miimkiin
olmadig1 halde, diger alacakhlarin (IIK m. 100’de belirtilen sartlarla) hacze istirak
imkanlarinin bulunmasi ve iflas hukuku bakimindan haciz ve rehin hakkinin farklh
kurallara tabi olmasi sebepleriyle “adli rehin hakks” nitelemesine karsi

glkllmaktad1r44.

Haczin, hacizli mal ya da hak iizerindeki etkisi, bor¢lunun haciz konusu
mal ya da hak ilizerindeki tasarruf yetkisinin alacakli lehine kisitlanmasi seklinde
ortaya c¢ikar. Ancak, bor¢lunun tasarruf yetkisi tamamen elinden alinmis degildir.
Aksine, borclunun her tiirlii tasarrufu, borglu ile icilincii kisi arasinda gecerli
olacaktir. Ancak bu tasarruf, alacaklinin haklarini ihlal ettigi oranda ve sadece haczi

koyduran alacakliya kars1 gecersiz olacaktir.

Haciz, kural olarak, alacakliya haczedilen malin veya hakkin
semerelerinden yararlanma hakki vermez”. 1IK m. 92 bu kurala istisna olarak
gayrimenkul haczinde ‘“hasilat ve menfaatlerin” de haciz kapsaminda oldugu

hiikmiine yer vermektedir.

“POSTACIOGLU, s. 317; USTUNDAG, s. 142.

4 “Menkul mallarin semeresi, haciz sirasinda hilafi tasrih edilmis olmadikca, kaideten hacze dahil
bulunmadigindan mahcuz malin idare salahiyeti icra memurunun semereleri tahsil selahiyetini ihtiva
etmez. Jaeger bu hal tarzina CCS m. 892/MK m. 861°e kiyasen varmaktadir. Bir inek haczedilmis
olursa onun doguracagi buzagi mahcuz sayilmaz. Meger ki, haciz sirasinda inegin gebe bulundugu ve
yakin zamanda doguracagi tasrih edilmis olsun. Yalniz bu takdirde haciz miistakbel semereleri de
icine alir. Bunun gibi, haciz ileride isleyecek faizleri de kaideten icine almaz. Islemis ve daha evvel
lazimiittediye bulunmus faizler de haczin siimuliine girmez.” POSTACIOGLU, s. 311-312; “Haciz,
haczedilen malin maliki olan bor¢lunun, tasarruf selahiyetini tahdit eder. Haciz ile bor¢lu, haczedilen
mal {izerindeki miilkiyet hakkii kaybetmez. Bunun neticesi olarak da haczedilen malin fayda ve
hasarlar1, borgluya aittir.” USTUNDAG, s. 162 ve orada dpn. 484’te ad1 gegen yazar.
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Hisse haczi, alacaklinin alacagini tahsil amaciyla yapildigina gore, haciz
sonucunda, pay sahibinin hangi haklan {izerinde ne tiir tasarruf kisitlamalan
olusacag1 hususunu ortaya koymak gerekir. Bu bakimdan, haczedilen hissenin temsil
ettigi haklarin neler olduguna ve hisse haczinin bu haklar1 nasil etkileyecegine
deginecegiz. Bu baglamda, pay sahibinin sahip oldugu haklari, malvarliksal ve

yonetimsel haklar seklinde inceleyecegiz.

2. Malvarhksal Haklar Bakimindan

a) Kar pay1 Hakki

Kar pay1 hakki, pay sahibinin en temel malvarliksal hakkidir. Kar payz,
sirketin nihai amaci olan kirdan, kanun ve esas sozlesme hiikiimlerine gore, pay
sahiplerine paylar1 oraninda dagitilmak iizere ayrilan kazanca katilma hakki olarak
tanimlanabilir®®,¥. Kar payir hakki kiymetli evrak niteligindeki kuponlara

baglanabilir.

Pay sahipleri esas sermayedeki paylart oraninda kadr payr hakkina
sahiptirler (TTK m.445). Ancak, esas sozlesmede aksine bir diizenleme yoksa kar
paymin hesabinda, pay sahibinin taahhiit ettigi sermaye miktar1 degil Odedigi

sermaye miktar1 dikkate alinir.

% SUCU, Nail; Anonim Ortakliklarda Pay Senedinin Sahibine Sagladigi Haklar (I), YD. C. 6,
Temmuz 1980, S. 3, s. 327; DOMANIC, (TTK Serhi II) s. 1520 vd.; TEKINALP (Poroy/Camoglu)
Ortakliklar, s. 511, N. 898 vd.

7 Kar payr ve temettii kavramlari mevzuatimizda ilk kez SPKr’'nin Seri: 4, 27 nolu tebligi ile
tanimlanmigtir. Buna gore; kar payi, anonim sirket ortaklarina ve kéra katilan diger kisilere (yonetim
kurulu iiyeleri, isciler, intifa senedi sahipleri, vb.) dagitilacak kardan bunlarin her birine diisen payi;
temettil ise anonim sirket ortaklarmna kardan dagitilan pay1 ifade eder.
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Kar paymnin dagitilmasma karar verme yetkisi genel kurula aittir (TTK
m.369). Kar payr hakki, genel kurulun kirin dagitilmasma karar vermesiyle alacak
hakkina doniisiir*®. Bu halde kir payimin (alacagmn) bagimsiz olarak devri ve haczi
miimkiindiir. Buradan hareketle, hisse haczi durumunda hisseye ait kiar payinin da
haczin kapsaminda oldugunu sdylemek miimkiin miidiir? Soruya verilecek yanit, kar
pay1 ile pay arasindaki iliskinin hukuki niteligi ile ilgilidir. Kér payi, payin hukuki
semeresidir”. Haciz, alacakliya, alacagim tahsil edebilmek amaciyla haciz konusu
hakki ya da mal1 icra miidiirliigii vasitasiyla sattirarak paraya cevirme ve bu paradan
alacagin alma imkam verir. Buradan hareketle, haczin kapsamina, haciz konusu
maldan elde edilecek semereleri de dahil edebilecek miyiz? Haciz kavramina iliskin
tanimdan yola cikarsak bu soruya olumlu yanit vermek miimkiin degildir. Ancak
konuyla ilgili IIK m. 92°de yer alan “Bir tasimmmazin haczi hasilat ve menfaatlerine
de samildir. Haciz, tasmmaz kendilerine rehnedilmis olan alacaklilarin haklarma
halel getirmez.” seklindeki diizenleme, tasinmazlar bakimindan haciz kapsamina

semerelerin de dahil oldugunu agikca ortaya koymaktadir.

Bir goriis, sorunun c¢oziimiinde, tasinmazlar hakkindaki IIK m. 92
diizenlemesinin, kiyasen, sirket hisselerinin haczinde de uygulanmasi gerektigi
yoniindedir”®. Bu goriise katilmak miimkiin degildir. Zira, haciz, intifa hakkindan
farkl1 olarak, alacakliya kullanma ve semerelerden yararlanma hakki vermez. 1iK m.
92, bu kuralin istisnas1 olarak yapilmis ayrik bir diizenlemedir. Buradan yola
cikilarak istisnayr kural haline getirmenin ve haciz kavraminin tanimina aykir bir

sonuca varmanmn dogru olmadig diisiincesindeyiz. Ayrica, IIK m. 94’iin sirket

* TEKINALP (Poroy/Camoglu) Ortakliklar, s. 511, N. 898 vd.; SUCU, s. 327.

* ARSLANLI, (AS I), s. 212; DOMANIC, (TTK Serhi 1), s. 1520; IMREGUN, (Anonim
Ortakliklar), s. 290; GOKSOY, s. 229.

O DONMEZ, s. 42.
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hissesinin paraya cevrilmesi bakimindan menkul hiikiimlerine agik¢a atif yapmus

olmasi da bu goriisiin kabul edilemeyecegini kanitlamaktadir.

Kar payi1, hissenin semeresi oldugundan, esas olarak pay sahibine aittir.
Hissenin haczedilmesi, kendiliginden kar paymin da haczedilmis oldugu anlamina
gelmez™'. Bu sebeple uygulama bakimindan pratik ¢oziim olarak, ciplak paym
haczinde, sirket hissesinin haczedildigine dair, IIK m. 94 geregi sirkete gonderilecek
yazida, hissenin yaninda kar paymin da haczedildigi bildirilmelidir. Bunun icin
alacaklinin (veya vekilinin) icra miidiirliigiinden, sadece hissenin degil kar payinin da

haczine karar verilmesi talebinde bulunmasi gerekecektir.

b) Tasfiye Pay1 Hakki

Anonim sirketin herhangi bir sebeple tasfiye edilmesi halinde, sirketin
malvarliginin tasfiyesi sonucuna, esas sozlesmede aksine bir diizenlemeye yer
verilmemigse, her pay sahibi yine pay:r oraninda katilma hakkina sahiptir (TTK m.

455).

Tasfiye payi, sirketin tasfiyesi sartina bagli ve kullanimi kanun ve esas
sozlesmede sartlara baglanmis bir haktir. Hakkin dogumu igin sirketin tasfiye
edilmesi, alacakhlarin iigiincli kez cagirilmasi ve bu cagn iizerinden bir yil ge¢cmis
olmasi veya bir y1l gegmedigi halde mahkemeden izin alinmis olmasi gerekir (TTK

m. 447). Yine, kér payinda oldugu gibi, esas sozlesmede aksine hiikiim yoksa tasfiye

>! Rehin hakki ile ilgili olarak ayn1 sonug icin bkz. GOKSQY, s. 230 ve orada dpn. 633’te ismi gegen
yazar.
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sonucuna katilma orani, taahhiit edilen sermaye miktart degil 0denen sermaye

miktar1 dikkate alinarak belirlenir.

Anonim sirket faaliyetine devam ettigi siirece tasfiye payr hakki
kullanilamayacaktir. Hakkin kaynagi, pay sahibinin sirketin malvarlig1 tizerindeki

ekonomik miilkiyet hakkina dayanir>.

Hisse tizerindeki haciz kendiliginden tasfiye pay: iizerinde de devam
eder. Zira, tasfiye payi, sirketin tasfiye siirecinin tamamlanmasiyla pay sahiplerine
verilecek sirketin “kalan mevcudu’ndan, ‘“esas mukavelede aksine bir hiikiim
olmadikga, pay sahipleri arasinda ddedikleri sermayeler ve paylara bagh olan imtiyaz
haklarn nispetinde” dagitilan paydir (TTK m. 447). Burada esasen, payin yerini
tasfiye payr almaktadir. Bagka bir ifadeyle, tasfiye sonucunda, haczin konusu olan

hisse yerine kaim olan deger (siirrogat) s6z konusudur™.

¢) Bedelsiz (Gratis) Pay Edinme Hakki

Diger malvarliksal haklar gibi, paya bagl bir hak olarak bedelsiz pay
edinme hakki, yedek akgelerin ve yeniden degerleme fonunun esas sermayeye dahil
edilmesi sonucu olusan yeni paylarin, pay sahibi tarafindan bedelsiz olarak
edinilebilmesi anlamina gelir. Bedelsiz pay edinme hakk: bir kok hak niteligindedir.

Bu hak, sirketin malvarlifindan dogrudan yararlanma hakki veren bir servet

2 TEKINALP (Poroy/Camoglu) Ortakliklar, s. 531, N. 923.

3 GOKSOY, s. 243 ve dpn. 689.
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hakkidir™. Bedelsiz paylarin iizerinde pay sahibinin mutlak tasarruf hakki vardir. Bu

sebeple, bu hakkin sinirlandirilmasi ya da kaldirilmas: miimkiin degildir.

Bedelsiz pay edinme hakkinin degindigimiz bu ozellikleri, dzellikle bir
kok hak olarak nitelendirilmesi onun paydan ayr1 bir ekonomik varlik olarak
degerlendirilebilmesini engeller. Bu sebeple, haczedilen hisseye ait bedelsiz pay

edinme hakk: da kendiliginden haczedilmis olacaktir.

d) Yeni Paylar1 Edinmede Oncelik (Riichan) Hakki

Bu hak, esas sozlesmede aksine bir hiikiim yoksa sirket sermayesinin
artinlmasi sirasinda cikarilacak yeni paylarin, dncelikle mevcut pay sahiplerince ve
taahhiit ettikleri sermaye oranmnda alinabilecegini ifade eder (TTK m. 394). Hak,

genel kurulda alinan sermaye artinnm karariyla dogar.

Taahhiit edilen payin esas sermayeye orani nispetinde yeni ¢ikan paylara
sahip olunabilmesi ilkesi ile esasen, pay sahibinin payinin toplam sermaye miktarina
oranmin korunmasi, paymn degerinin diismesinin engellenmesi amaglanmistir. Aksi

halde sermaye artirrmi mevcut paydaslarin zararina sonug¢lar dogurabilecektir.

Yeni paylan edinmede oncelik (riichan) hakki devredilebilir bir haktir.
Kar pay1 hakki gibi bu hak da kuponlara baglanabilir ve hamiline yazili senetlerin

devri usuliiyle devredilebilir ya da devri vaat edilebilir.

> TEKINALP (Poroy/Camoglu) Ortakliklar, s. 538, N. 928 vd.
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Riichan hakkinin niteligi konusunda dgretide baskin goriis, bu hakkin bir
kok hak olma ozelligini 6ne ¢ikarmakta ve yeni paylarin kok hakkin genislemesini
sagladigl, pay lzerinde intifa ya da rehin gibi haklarin mevcudiyeti halinde dahi
hakkin pay sahibi tarafindan kullanilabilecegi ifade edilmektedir™.

Yukarida, paymn temsil ettigi diger haklarla ilgili olarak belirttigimiz,
hissenin semeresi ya da yerine kaim olan deger olarak nitelendirme yapmak, riichan
hakki bakimindan daha zordur. Bir yandan, yeni paylarin ¢ikarilmas: ile daha once
haczedilen payin degeri diiserken (sulandirma etkisi’®), diger yandan, yeni ¢ikarilan
paylarin kendiliginden haczin kapsamina dahil edilmeleri halinde alacak miktarini
asan bir haciz soz konusu olabilecektir’’. Bu dengenin kurulabilmesi bakimindan
alacak miktarin1 agsmamak kaydiyla, yeni paylarin kendiliginden haczin kapsaminda
olmas1 gerektigini sdylemek menfaatler dengesine daha uygun olacaktir

goriisiindeyiz’®.
e) Tesislerden Yararlanma Hakki
Kanundan kaynaklanmayan ve esas sozlesmede diizenlenmedikce sirket

bakimindan zorunluluk teskil etmeyen bir haktir. Sirketin faaliyet konusu geregi

(6rnegin otel, spor tesisleri isletmeciligi gibi) sahip oldugu isletmelerden pay

» TEKINALP (Poroy/Camoglu) Ortakliklar, s. 749, N. 1404; MOROGLU, Erdogan, Anonim
Ortakliklarda Esas Sermaye Artirimi, 2. Baski, Istanbul 2003, s. 263 vd.; KENDIGELEN, (intifa), s.
190.

% Bu etki, yeni cikarilan paylarmn ihra¢ degerlerinin eski paylarin piyasa degerinden diisiik oldugu
hallerde ortaya ¢ikar. GOKSOY, s. 255.

57 Rehin hakki bakimindan GOKSOY, s. 264.

%% Rehin hakki bakimindan MOROGLU, (Esas Sermaye Artirim), s. 120.
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sahiplerinin yararlandirilmasi, ancak esas sozlesme ile boyle bir diizenleme

getirilmigse sirket bakimindan bir yiikiimliiliik teskil eder.

Esas sozlesme ile pay sahipligi mevkiine degil, pay sahibinin sahsina
verilebilen® bu hak, pay sahibi disinda pay lizerinde bagka bir hak sahibi (rehin,

intifa) ya da pay1 haczettiren alacakli tarafindan kullanilamayacaktir.

f) Hazirhk Donemi Faizi

Anonim sirketlerde genel kural, pay sahiplerine esas sermaye lizerinden
faiz verilmemesidir (TTK m. 470, f. 1). Hazirlik donemi faizi hakki ise bu kuralin
istisnasidir (TTK m. 471). Bu istisnai diizenleme ile sirketin tam olarak faaliyete
baslamasma kadar gecen uzun hazirlik donemi icin pay sahiplerine faiz verilmesi

esas sOzlesmede diizenlenebilecektir.

Kanunda faiz ifadesi yer alsa da (TTK m. 470), esasen sirketle pay sahibi
arasinda odiing iliskisi olmadigindan bu ifadenin yanlis oldugu, bunun daha ¢ok yasa

tarafindan tanmmus bir alacak hakki oldugu ileri siiriilmektedir®.

Hazirlik donemi faizinin de, alacak hakkina doniismekle, rehin edilmesi,
haczi ve devri miimkiindiir. Bu hak da pay sahiplerine taahhiit ettikleri degil

Odedikleri pay oraninda verilir.

¥ GOKSOQY, s.274.

% TEKINALP (Poroy/Camoglu) Ortakliklar, s. 541, N. 939 ve orada ad1 gecen yazarlar.
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Hazirhik donemi faizi ile pay arasindaki hukuki iliski, kir pay: ile pay
arasindaki iliski ile benzerlik gostermektedir. Her ikisi de paymn semeresidir®. Bu
sebeple yukarida kar pay ile ilgili aciklamalarimiz burada da gecerlidir. Hissenin
haczedilmesi, kendiliginden hazirhlk donemi faizinin de haczedildigi anlamina
gelmez. Haciz talebinde payla birlikte paya ait bu malvarhiksal hakkin da

haczedilmesi talep edilmelidir.

3. Yonetimsel Haklar Bakimindan

Bu haklar 6gretide genel olarak; genel kurula katilma hakki, oy verme

hakki, bilgi alma hakki, inceleme ve denetleme hakki seklinde sayilmaktadir.

a) Genel Kurula Katilma Hakki

Genel kurula katilma hakki, TTK’nin “Miiktesep Haklar” bashkli 385.
maddesinin 2. fikrasinda, pay sahibinin, bu mevkiden kaynakli diger haklarini (oy
hakki, kér pay1 hakki, gibi) kullanabilmesi i¢in temel bir hak olarak diizenlenmistir.
Gergekten de, pay sahibinin sirket yonetimine katilimi, esas sézlesmede ve yasada
diizenlenen haklarmni kullanabilmesi i¢in oncelikli olarak genel kurula katilabilmesi

gerekir.

Bu sebeple, genel kurula katilma hakki, sarta baglanamayan,
engellenemeyen, smirlanamayan bir hak niteligindedir. Hakkin  kullanimi

bakimmdan malik ve iizerinde intifa hakki bulunan paylarda intifa hakki sahibi

' GOKSOY, s. 247 ve dpn 708’ deki yazarlar.
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yetkilidir. Intifa hakki sahibinin genel kurula katilma hakkma sahip olmasi, gerek
payin semerelerinden yararlanma amacinin gergeklesebilmesi, gerekse TTK m. 360,
f. 4 ile intifa hakk: sahibine verilen oy hakkinin kullanimi i¢in gerekli ve dogal bir

sonuctur.

Genel kurula katilma hakkini, hissenin haczi halinde kimin kullanacag:
sorusunun cevabi, haczedilen hisseye ait oy hakkinin kime ait oldugu sorusunun
cevabi ile baglantilidir. Asagida, oy hakkinin, payr haczeden alacakliya degil pay
sahibine ait oldugu sonucuna varllmistir. Bu sebeple, genel kurula katilarak
konusma, Onerilerde bulunma ve nihayet oy kullanma hakkinin pay sahibine ait

oldugu sonucu, payin haczedilmis olmasi halinde de degismeyecektir goriisiindeyiz.

b) Oy Hakki

Sirket yonetimine katilma araci olmasi bakimindan oy hakki, pay
sahibinin en 6nemli yonetimsel hakkidir. Oy kullanmak suretiyle pay sahibi, sirket
organlarma kimlerin secilecegine, yonetim kurulunu ibra edip etmemeye, kérmn
dagitimina, oranma, esas sozlesmenin degistirilmesine karar vermek gibi sirket

isleyisine yon verecek tasarruflarda bulunur.

Yine bu dnemi sebebi ile oy hakki da TTK m. 385, f. 2’de miiktesep hak
olarak diizenlenmistir. Oy hakkinm, sayillan etkileri gergeklestirebilmesi, pay
sahibinin (sahiplerinin) sahip oldugu pay miktarinin toplam sermayeye orani ile
dogrudan iliskilidir. Zira bilindigi gibi anonim sirketlerde paylarin sayis1 ve toplam
sermayeye orani, pay sahiplerinin sayisindan bagimsiz olarak, esas sozlesme ile
belirlenen asgari pay degeri esas almarak belirlenir. Bu sebeple, halka agik anonim

sirketlerde oldugu gibi, paylarin c¢ok kiiciik degerlere boliindiigii durumlarda, pay
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cogunlugunu elinde bulunduran pay sahibinin (sahiplerinin) oy haklarini kullanarak

sirketin kaderini belirlemeleri miimkiin olacaktir®.

Oy hakki ile pay arasindaki bagi kopararak, oydan yoksun paylarin
ihracina izin veren SPKn m. 14/A’daki diizenlemede, oydan yoksun pay ihraci, bu

paylara kér pay1 imtiyazi saglanmas kosuluna baglanmistir®.

Oy hakkinmn kullaniminda hékim olan ilkeler 6gretide su sekilde ifade
edilmektedir: Oy hakki genel kurulda kullanilabilir®. Anonim sirketlerde oy hakki
sadece pay sahibince kullanilir. Bunun tek istisnas1t TTK m. 360, f. 4’te yer alan, aksi
kararlagtinlmadik¢a, intifa hakki sahibinin oy hakkina sahip oldugu yoniindeki
diizenlemedir. Bu diizenlemeye gore, intifa hakki sahibi, oyunu kullanirken malike
kars1 sorumludur. Oy hakki vazgecilemez bir haktr. Hakkin kullanimi zorunlu
degildir. Oy hakki pay sahibinin sahsindan bagimsiz olarak payin kendisine bagli bir
haktir. Oy hakki kaldirilamaz ancak smirlandinlabilir. TTK m. 373, f. 1°deki

diizenleme emredici oldugundan her paym bir oy hakkina sahip oldugu kuralinin

62 KENDIGELEN, (intifa), s. 205.

63 SPKr konuya iliskin Seri II, No:15 sayili “Oydan Yoksun Hisse Senetlerine iliskin Esaslar Tebligi”
yaymlamistir (RG 31.07.1992/21301).

# TTK Tasarisinda oy hakk: ile ilgili bazi ilkesel degisiklikler dngoriilmektedir. Bunlardan biri
elektronik ortamda oy kullanma olanagmin diizenlenmis olmasidir. Tasarmin 434. maddesinin
gerekcesinde bu degisiklikler aciklanmistir: “Oy hakk:i Tasarida, 6762 sayili Kanundan degisik bir
sisteme baglanmigtir: (1) Oy hakkinin genel kurulda kullanilmasina iliskin emredici kural korunmus,
ancak bu kural 1527 nci madde ile yumusatilmistir. Tasar1 oy hakkinin 1527 nci maddede 6ngoriilen
sartlarla ve bir tiizik baglaminda elektronik ortamda, yani on-line kullanilmasma da olanak
saglanmgtir. (2) Paysahibinin oy hakkinin paylarinin toplam itibarl degeriyle orantili olarak
kullanacag1r Ongoriilmiistiir. Boylece oy hakkinda 6762 sayili Kanunun "pay" sisteminden
"paysahibinin paylarmin toplam itibari degeri" sistemine gecilmistir. 6762 sayili Kanun diizeninde
itibar? degerden soyutlanmis olarak, her paya en az bir oy hakki taninmigtir. 6762 sayilh Kanun sistemi
farkl itibar? degerli paylarin da bir oy hakki haiz olmas1 gibi zoraki bir imtiyaza yol agmaktadir.”
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aksine diizenleme yapilamaz, oyun kullanimina iliskin temsilci vasitasiyla oy

kullanmanm yasaklanmas1 dahil bagka tiirlii zorlastiric1 diizenlemeler yapllamaz65

Oy hakkinin, pay sahipligi mevkii ile bu siki iligkisi ve vazgecilemez hak
olma niteligi, paymn haczi halinde, oy hakkinin alacakli (ya da icra miidiirliigii)
tarafindan kullanilmasini engellemektedir diisiincesindeyiz. Konu, dnemi sebebiyle
asagida Yargitay’in da konuyla ilgili vardigi sonucla birlikte ayrintili olarak

degerlendirilecektir.

¢) Bilgi Alma Hakki

Pay sahibinin 6zellikle oy hakkini isabetli olarak kullanabilmesi icin
dogal olarak sirketin isleyisine, alinan kararlara ve mali durumuna vakif olabilmesi
gerekir. Iste bu ihtiyacin iiriinii olarak, TTK m. 362 ve m. 363’te, pay sahibinin bilgi
alma hakk: diizenlenmis olup, bu hakkin smirlanamaz ve bertaraf edilemez bir hak

oldugu agikca ifade edilmistir® .

5 TEKINALP (Poroy/Camoglu) Ortakliklar, s. 552, N. 960.

% TTK Tasarismn 437. maddesi, pay sahibinin bilgi alma ve inceleme hakkim ayrntili olarak
diizenlemektedir. “Tasariyla, paysahibine cagdas oOlciilerle ortiisen ve kamuyu aydinlatma, kurumsal
denetim ve diiriist hesap verme ilkelerine gore diizenlenmis bulunan kapsamli bir bilgi alma ve
inceleme hakki taninmigtir. Hiikiim her iki hakk: da icermektedir.” Hiikiimet Gerekgesi

7 Ulkemizde sirketlerin pay sahiplerine karsi seffaf bir yonetim sergilemesi, pay sahiplerinin
bilgilendirilmesine 6zen gosterilmesi, giiniimiizde bu konuda degisim s6z konusu olsa da, genel olarak
becerilemeyen, daha dogrusu heniiz yerlesmemis bir kurumsal yonetim anlayisidir. “Diger taraftan,
kurumsal yonetim ilkeleri ile kurulmasi tavsiye edilen ve pay sahipligi haklarinin kullanimi
konusunda faaliyet gosteren, yonetim kurulu ile pay sahipleri arasindaki iletisimi saglayan pay
sahipleri ile iliskiler biriminin, sirketler tarafindan kurulmamis olmasi veya bu birimin faaliyetlerinin
yetersiz kalmasi pay sahipleri ile sirketler arasindaki iletigimi azaltmig dolayisiyla pay sahiplerinin
sirketler ile ilgili bilgi talepleri cogunlukla Kurulumuza iletilmeye baslanmistir. Dilek¢e Kanunu ve
Bilgi Edinme Hakki Kanunu kapsaminda Kurulumuza iletilen 6nemli sayidaki bagvurularin biiyiik bir
boliimiinii pay sahiplerinin sirketler hakkindaki bilgi talepleri olusturmaktadir.” SPKr tarafindan
hazirlanarak 19.09.2007 tarihinde duyurulan' Sermaye Piyasas1 Kanunu'na Tabi Olan Anonim
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Bilgi alma hakki, payr haczettiren alacakli bakimindan, payin degerinin
belirlenmesi ve bu degerin, (yeni paylarin sulandirma etkisinde oldugu gibi) herhangi
bir etki karsisinda korunup korunmadig konusunda 6nem arz eder. TTK m. 362 ve
363 bu hakkin sahibi olarak acgikca pay sahibini tayin ettiginden mevcut yasal
diizenleme karsisinda payr haczettiren alacaklinin sirketten bilgi alma talebinde
bulunmasinin sirket bakimindan baglayiciligi bulunmamaktadir. Ancak, olmasi
gereken hukuk bakimindan (de lege feranda), hisseyi haczettiren alacaklinin, haciz
konusu hisse ile 1ilgili ve hissenin degerinin korunmasindaki hukuki yaran

cercevesinde bilgi alma hakkina sahip oldugu, TTK’de a¢ik¢a diizenlenmelidir.

d) inceleme ve Denetleme Hakki

Kural olarak, anonim sirketlerde denetleme ile gorevli ve yetkili organ
denetleme kuruludur®. Pay sahiplerinin sirketin defterlerini ve diger kayitlarini
inceleme yetkileri yoktur. Ancak, TTK m. 363, f. 2 ile bu kurala bir istisna
getirilmistir. Buna gore, pay sahipleri genel kurulun izni ve yonetim kurulunun
karariyla sirketin ticari defterlerini ve yazismalarini inceleyebilirler. izne bagh olsa
da 1ilgili yasal diizenleme ile pay sahiplerine verilen bu hak da miiktesep hak

niteligindedir. Ancak, bu hakkin kullanimmna ayni maddede Onemli bir smirlama

Ortakliklarin Uyacaklar1 Esaslar Hakkinda Teblig" Taslag1 Gerekgesi’nden.
http://www.spk.gov.tr/duyurugoster.aspx ?aid=2007919 &subid=0&ct=c

% TTK Tasarist anonim sirketlerde sirketi biinyesindeki denetgiler aracihigiyla yapilan denetim
faaliyetini terk ederek, denetim faaliyetinin bagimsiz denetim girketlerince yapilmasini
ongormektedir. Tasarinin 439. maddesi, pay sahibinin, sirketin 6zel bir denet¢i tarafindan
denetlenmesini genel kuruldan talep etme hakkini diizenlemektedir. Genel kurul bu talebi
reddedebilir. Ancak bu durumda azinligin (“sermayenin en az onda birini, halka acik anonim
sirketlerde yirmide birini olusturan paysahipleri veya paylarinn itibarl degeri toplami en az birmilyon
Tirk Liras1 olan paysahipleri ii¢ ay icinde sirket merkezinin bulundugu yer asliye ticaret
mahkemesinden”) 6zel denetci atanmasi talebiyle dava agmast miimkiindiir.
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getirilmistir. Pay sahipleri sirkete ait ticari sirlant 6grenme hakkina sahip degildirler.
Inceleme sirasinda bir sekilde sir sayilacak bilgilerin &grenilmis olmasi halinde, pay
sahipleri bu sun saklamakla yiikiimlidiirler. Ancak TTK’de, sirket bakimimdan

nelerin sir kapsamina gireceginin ifade edilmemesi bir eksikliktir®.

Inceleme ve denetleme hakkinin pay sahibine dahi smirli sekilde
taninmasi, sirket yonetimi ile 1lgili bir hak olmasi ve oy hakki ile diger yonetimsel
haklarin pay sahibine ait olmasi sebepleriyle, pay: haczettiren alacaklinin bu hakki
kullanmas1 miimkiin degildir.

B- Ciplak Paylarin Haczi

1. Genel Olarak

Anonim sirketlerde kiymetli evrak niteliginde bir senede, hisse senedine
veya ilmithabere baglanmayan paya ciplak pay denildigini belirtmistik. Ciplak
paylarin haczi konusu, Ogretide iizerinde cok tartigmalar yapilmig, Ogreti ve

uygulamada farkli goriis ve yaklasimlar sergilenmis bir konudur.

Bu tartismalarin olusmasinda TTK ve {iK’ nin ilgili hiikiimlerinin kaleme

alms sekli kadar, meselenin Icra Hukukunu ve Ticaret Hukukunu birlikte

% TEKINALP (Poroy/Camoglu) Ortakliklar, s. 582, N. 1015. TTK Tasarisinda da sirket sirri
kavramina iligkin bir tamim yer almamaktadir. Tasarinin 437. maddesinin gerekcesinde, Yasada bu
yonde yapilacak tanimlamanin uygulamayi olumsuz etkileyecegi diisiincesiyle tanim yapmaktan
kacinildig1 ifade edilmektedir. Madde gerekcesine gore, “Sirket sirrinda, rakip bir sirketin bilmedigi,
o0grenmemesi gereken, sirketin zararina kullanabilecegi, elde etmek i¢in ¢alistigi, pesinde olabilecegi
"bilgi" 6l¢iisii kabul edilebilir.”
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ilgilendiren yOnlerinin olmast ve bu iki hukuk alanmna hékim ilkelerin

dengelenmesinde zorluklar yaganmasinin da etkili oldugu sdylenilebilir.

2. Ogreti ve Yargitay Kararlarindaki Tartismalar

Ciplak payin haczi konusunda, IIK m. 94°te, 4949 sayili Yasa ile yapilan
degisiklikten Once, c¢iplak paymn haczedilip haczedilemeyecegi, haczedilebilecegi
kabul edildigi takdirde, IIK* deki hangi haciz usuliiniin uygulanacag1 ve haczedilen
ciplak paylarin satis islemlerinin hangi hiikiimler dikkate alinarak yapilacagi konular

Ogretide ve buna paralel olarak Yargitay kararlarinda tartisma konusu olmustur.

Konuyla ilgili tartigmalar, 6zellikle Yargitay’in verdigi kararlar iizerine
derinlesmis ve bu tartigmalar yasal diizenlemelerde yapilan degisikliklere yon
vermistir. Yargitay, 12. HD 21.03.1991 tarihli Kararinda ¢iplak paylarin haczinin
miimkiin olamayacag1 seklinde radikal sayilabilecek bir tutum sergilemistir. Daha
sonra ayn1 Daire’nin 20.11.1996 tarihli Kararinda ise, bu kez ¢iplak payin haczinin
miimkiin oldugu ancak satilarak paraya cevrilmesinin miimkiin olmadig: ifade
edilmistirm. Ogretide, hakli olarak, satis imkan1 vermeyen haciz hakkinimn, bir tedbir
etkisinin Otesinde anlami1 olmayacagi belirtilerek, bahsi gecen Karar tenkit

edilmistir’,”%. Sonug olarak, Yargitay, verdigi daha yeni tarihli kararlarinda bu

70 “(te yandan, hisseleri heniiz kiymetli evraka baglanmayan anonim sirketleri de icine alan TTK'nun
145/1. maddesi hiikiimleri geregince ortagin sahsi alacaklilari haklarini, ancak sirketin bilangosu
geregince ve ortagin hissesine diisen kar payindan tasfiye halinde tasfiye payindan alabileceklerinden
"icra miidiiriiniin haczedilen hisse haklarmni kiymetli evraka baglanmig gibi menkul hiikmiine tabi
tutarak [IK 88. maddesinde ongoriilen sekilde satigmi da yapmasi dogru degildir. TTK'nun 145/2.
maddesi kiymetli evraka baglanmms, bagka deyimle hisse senetleri ¢ikarilmis hisseler icin gecerli
oldugundan, olayda uygulama yeri bulunmamaktadir.” YARGITAY, 12 HD, 20.11.1996, E.
1996/12450, K. 1996/14776.

" KARAYALCIN, Yasar; Anonim Sirketlerde Ciplak Payin Haczedilmesi ve Paraya Cevrilmesi,
Ticaret Hukuku ve Yargitay Kararlar1 Sempozyumu, S. XVI, Ankara 1999, s. 154 vd.
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tenkitleri de dikkate alarak, haczedilen ¢iplak paylarin paraya c¢evrilme imkinim da

kabul etmistir73.

Gelinen asamada, 1IK m. 94’teki degisiklikle degindigimiz tartismalar
son bulmugsa da bahsi gecen tartisma konularinin yerini bagkalar1 almistir. Asagida
94. maddedeki degisiklik cercevesinde ciplak paylarin haczi ve genel olarak hisse
haczinde muhafaza tedbirleri konularinda ortaya ¢ikan ve ¢ikmasi muhtemel tartisma

konularina deginilerek goriislerimizi ifade etmeye calisacagiz.

3. Ciplak Payn IiK m. 94’¢ Gore Haczi ve Sonuclar

a) 4949 Sayih Yasa ile IiK m. 94’te Yapilan Degisiklik

4949 Sayil Yasa ile IIK m. 94’iin birinci fikrasinda yapilan degisiklikle;
birinci ve ikinci cimleler aynen korunmus, iiciincii ciimle (“Menkullerde baskasina
devre mani tedbirler alir.”’) kaldirilmis ve ikinci ciimleden sonra gelmek iizere
“Anonim gsirketlerde paylar icin pay senedi veya pay ilmiihaberi ¢ikarilmamissa,
borglunun sirketteki payt icra dairesi tarafindan sirkete teblig olunarak haczedilir.

Bu haczin sirket pay defterine igslenmesi zorunludur; ancak haciz, sirket pay defterine

2 TIK m. 94’teki 4949 Sayili Yasa ile yapilan degisiklige yon vermis olmasi bakimindan, Yargitay 12.
HD’nin 20.11.1996 Karari’nda kars1 oy kullanan Uye Hakim Yagar Koru'nun kaleme aldig1 kars1 oy
gerekcesi Onemli bir kaynak teskil etmistir. Karar ve karst oy ile ilgili tartigmalar icin bkz.
KARAYALCIN, Yasar; Anonim Sirketlerde Ciplak Payin Haczedilmesi ve Paraya Cevrilmesi,
Ticaret Hukuku ve Yargitay Kararlar1 Sempozyumu, S. XVI, Ankara 1999, s. 154 vd.

3 “Anonim sirket hisse sendi ¢ikarilmus ise IiK.nun 88. maddesine gore haciz yapilir. Hisse senedi
cikarilmamis olmast halinde giplak paylarinin {iK.nun 89/1 ihbari tebligi suretiyle haczi miimkiindiir.
89/1 haciz ihbarina kars: icra miidiirliigiine itiraz edildiginde bu madde prosediirii geregince icra
midirliigiince islem yapilacag: tabiidir.” YARGITAY, 12. HD, 01.11.2000, E. 15261, K. 16351,
YKD Mart 2001, s. 376; 12. HD, 20.06.2000, E. 4937, K. 10350. KENDIGELEN, (Ciplak Pay), s.
386, dpn. 13.
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islenmemis olsa bile gsirkete teblig tarihinde yapilmis sayilr. Haciz, icra dairesi
tarafindan tescil edilmek iizere Ticaret Siciline bildirilir. Bu durumda haczedilen
paylarin devri, alacaklinin haklarini ihlal ettigi oranda batildir. Haczedilen paylarin
satisi, tasmir mallarin satist usuliine tabidir. Diger tasimirlarda icra dairesi

baskasina devre mani tedbirleri alir.” cimlesi birinci fikraya eklenmistir.

[IK m. 94°iin birinci fikrasinda yapilan bu degisiklikten dnce, Yargitay,
94. maddenin birinci fikrasinin ilk ciimlesinde “Bir intifa hakki veya taksim
edilmemis bir miras veya bir sirket yahut istirak halinde tasarruf edilen bir mal
hissesi haczedilirse icra dairesi, ikametgdhlari bilinen ilgili iigiincii sahislara
keyfiyeti ihbar eder.” seklinde belirtilen usule gore bir igtihat olusturmustu. Buna
gore, 12. HD konuya iliskin kararlarinda’; anonim sirketin hisse senedi ¢ikarmasi
ihtimalinde haciz usuliiniin, {IK m. 88, f. 1 cercevesinde haciz ve muhafaza seklinde
olmas1 gerektigi tespitini yapmakta ve hisse senedi cikarilmadig: ihtimalde, “hisse
haklari”nin (hissenin) haczi i¢in icra miidiiriiniin “mahalline” (sirkete) giderek, haciz
islemini pay defterine islemek suretiyle hisseyi haczedebilecegini ifade etmekteydi.
Bir bagka ifadeyle, haczin deftere kaydedilmesini haczi tamamlayan bir unsur olarak

kabul etmekteydi75.

™ “Anonim sirketlerde hisse senedi ¢ikarilmast zorunlulugu yoktur. Hisse senedi ¢ikarimig ise, bunlar
IIK.nun menkul mallarla ilgili haciz ve muhafaza hiikiimlerini diizenleyen 88.maddesi uyarinca icra
miidiirliigiince haczedilebilir ve muhafaza altina alinwr. Hisse senedi cikarilmamis ise, borglunun
3.kisi nezdinde bulunan ve heniiz kiymetli evraka baglanmamus, hisse haklari IIK.nun 94.maddesi
geregince icra miidiirliigii tarafindan mahalline bizzat gidilerek ve pay defterine islenmek suretiyle
haciz iglemi yapilabilir. Haciz keyfiyeti de bor¢lunun hissesini elinde bulunduran 3.sahislara ihbar
edilir. Anonim ve hisseli komandit sirketlerin heniiz kiymetli evrak niteliginde senede baglanmamas
hisselerinin haczinde IIK.nun 94.maddesi dogrultusunda yapilan tebligden sonra sirket idaresi
itirazda bulunmamaus veya itiraz reddedilmis ise hisselerin bor¢lu adina ve hesabina sirket nezdinde ve
mamelekinde bulundugu kesinlesir.” YARGITAY, 12. HD, 01.03.2004, E. 2003/27430, K.
2004/4515, ayn1 yonde YARGITAY, 12. HD, 01.11.2004, E. 2004/18478, K. 2004/22744,
www.kazanci.com.tr

> “Somut olayda mahalline gidilerek hisse haczi yapilmak istenmis ise de, defterin ibraz edilmemesi

nedeniyle bu iglem tamamlanamanugstir. Ancak Ticaret Sicilinden hacze konu hisselerle ilgili bilgi
verildiginden icra miidiirliigiince lIK.nun 12 1. maddesine gore iglem yapumasi zorunludur.
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Ogretideki tartigmalar ve Yargitay ictihadindaki bu gelismelerin
ardindan, 4949 Sayili Yasa’® ile yapilan [IK reformu kapsaminda 94. maddede
yapilan degisiklikle, ¢iplak paylarin haczi konusundaki tereddiitler giderilmeye

ga11$11m1$t1r77.

Yapilan bu degisiklikle, ciplak paylarmm IIK m. 94 kapsaminda
haczedilebilecegi ve menkul hiikiimleri uyarmmca paraya cevrilecegi aciklik
kazanmustir. Zira 6zellikle Yargitay uygulamasi, haciz isleminin {IK m. 89 ve m. 94
uyarinca yapilabilece8i ve 94. madde uyarinca hissenin haczedilebilmesi icin, icra
memurunun sirket merkezine bizzat giderek haciz serhini pay defterine islemesinin,

haczin tamamlanmas1 i¢in zorunlu oldugu seklinde idi” 1K m. 94’te yapilan

Sozii edilen iglemlere iliskin bir hakkin yerine getirilmesi ile ilgili oldugundan siiresiz sikayet hakki
vardir. Bu nedenle mahkemenin siire asimi nedeniyle sikayeti reddetmesi dogru degil ise de, sikayete
konu islemde usulsiizliik bulunmadigindan red karart sonucu itibariyle dogrudur.” YARGITAY, 12.
HD, 11.3.2004, E. 2004/606, K. 2004/5526, www.kazanci.com.tr

" RG, 30.07.2003 / 25184.

"7 “Maddede, anonim sirketlerde hisseleri temsil eden pay senetlerinin veya pay ilmiihaberlerinin
cikarilmamig olmasi halinde ¢iplak payimn haczinin ne sekilde yapilacagi konusunda uygulamada ¢ikan
tereddiitleri gidermek amaciyla gerekli diizenlemeler yapilmistir. Maddeyle ayrica haczin Ticaret
Siciline tescil edilmek iizere bildirilmesi esas: getirilmis ve haczedilen hisselerin haczin tescilinden
sonra bagkasina devri halinde bu devrin alacaklinin haklarini ihlal ettigi oranda batil oldugu kabul
edilmistir.” (Hiikiimet Gerekcesi, m. 25)

8 12. HD. 18.3.2002 T. 4513/5419; «Sikayetci 3. kisi olan sirkete IilK’nun 89/1. maddesine gore
c¢ikarilan haciz ihbarnamesinde «borglularin nezdinde mevcut her tiirlii hak ve alacaklari ile bor¢lunun
sirketiniz nezdindeki hisse senedine baglanmamis hisselerinin dosyamiz alacag icin haczine» yazili
oldugu ihbarname iceriginden borclularin hisse senedine baglanmamis hisseleri i¢in haciz
ihbarnamesinin gonderildigi anlagilmaktadir. Anonim sirketinin hisse senedine doniismeyen payi
ciplak pay halindedir. Dairemizin uygulamalarina gore giplak payin IIK’nun 94. maddesi uyarinca
sirket pay defterine islenmesi veya 89/1 haciz ihbarnamesi gonderilmesi suretiyle haczi miimkiindiir.

Bu nedenle takip alacakhismin borg¢lularin ortag: olduklar: sikayetci 3. kisiye 89/1 haciz ihbarnamesi
gondermesinde bir usulsiizliik bulunmadigindan, mercice sikayetin reddine karar vermek gerekirken
yazil gerekge ile kabulii isabetsizdir.» — 18.3.2002 T. 4491/5437: «Cikarilmamis hisse senetleri i¢in
89/1. haciz ihbarnamesinin gecerli olacagina, merci kararmin c¢ikarilmis hisse senetlerine iligkin
olmas1 nedeniyle, 89/1. haciz ihbarindaki ibarenin iptalinin dogru bulunmasina ve taraflarin karsilikl
iddia ve savunmalarina, dayandiklar1 belgelere, temyiz olunan kararda yazih gerekcelere gore yerinde
bulunmayan temyiz sebeplerinin reddiyle usul ve kanuna uygun merci kararnm [iK’nun 366. ve
HUMK.nun 438. maddeleri uyarinca (ONANMASINA)...» — 1.11.2000 T. 15261/16351: «Anonim
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degisiklikten sonra, ¢iplak payin haczi i¢in haciz bildirimini igeren yazinin sirkete
tebligi gerekli ve yeterlidir79. Bunun disinda, haciz isleminin pay defterine islenmesi,

haczin varlig1 bakimindan kurucu bir etkiye sahip degildir.

b) Sirkete Gonderilecek Haciz ihbarnamesinin Icerigi

fcra miidiirliigii tarafindan sirkete haciz ihbarnamesi gonderilmek
suretiyle yapilan haciz isleminde, sirkete, bor¢lu ortagin paymin haczedildigi
bildirilerek, haciz isleminin pay defterine kaydedilmesinin [IK m. 94/1 geregince
zorunlu oldugu, haczedilen ciplak payr temsilen hisse senedi veya ilmiihaber
cikarilmast durumunda bu hisse senedinin borcluya degil icra miidiirliigiine teslim

edilmesi gerektigi hususlan bildirilmelidir®.

Sirketin hisse senedi g¢ikarilmis ise [[K'nun 88. maddesine gore haciz yapilir. Hisse senedi
c¢ikarilmamis olmasi halinde ¢iplak paylarmin [IK’nun 89/1 ihbar tebligi sureti ile haczi miimkiindiir.
89/1 haciz ihbarina kars: icra miidiirliigiine itiraz edildiginde bu madde prosediirii geregince icra
miidiirliigiince islem yapilacag: tabiidir. «89/1 ihbar1 ¢ikarilamayacagi» yolunda merciye yapilan
sikayetin reddine karar verilmek gerekirken, yazili gerekce ile sikayetin kabulii isabetsizdir.» —
12.5.2000 T. 6490/7804: «[IK’nun 89. maddesinde «...alacak veya sair bir talep hakki veya bor¢lunun
3. sahis elindeki menkul bir malimin haczedilebilecegi...» ongoriilmiigtiir. Sikayetin, 3. kisi sirket
nezdindeki ¢ikarilmamms hisse senetleri, sozii edilen maddedeki hak kapsamina girdiginden, 89/1
ihbari ¢ikarilmasina engel bir durum yoktur. {iIK’nun 94. maddesi uyarinca icra miidiirii tarafindan
yapilacak ihbar keyfiyeti de ayn1 sonucu dogurur. Bu nedenle 3. kisiye ¢ikarilan 89/1 ihbarinda bir
usulsiizlik bulunmadigindan sikayetin tiimden reddi gerekirken yazili gerekge ile kismen kabulii
isabetsizdir.», UYAR, Talih; IIK’nun 94. Maddesi Hakkinda Bir Inceleme,
http://www.talihuyar.com/dosyalar.asp ?sayfa=5 (Bursa Barosu Dergisi, Temmuz-Aralik 2005, S. 78—
79, s. 185, dpn. 5)’ten (naklen)

" PEKCANITEZ, Hakan, 4949 Sayilh Kanunla Icra Hukukunda Yapilan Degisikliklerin
Degerlendirilmesi, TBBD, 2004, S. 49, s. 150; UYAR, Talih, ({iK m. 94), s. 180 vd.; KENDIGELEN,
(Ciplak Pay), s. 389.

% KURU, Baki / ARSLAN, Ramazan / YILMAZ, Ejder; icra ve iflas Hukuku Ders Kitabi, 21. Baski,
Ankara 2007, s. 267; DONMEZ, s. 31.
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Yargitay da konuyla ilgili yeni bir Kararinda®, [IK m. 94 geregince
sirkete gonderilecek haciz ihbarnamesinde hangi hususlarin yer almasi gerektigi
konusuna agiklik getirmistir. Buna gore, haciz ihbarnamesinde; hissenin haczine
karar verildigi bilgisinden baska, haczedilen payr temsilen hisse senedi ya da
ilmiihaber c¢ikarilmasi halinde, bunun bor¢luya degil, icra miidiirligiine teslim
edilmesi, haczin pay defterine islenmesi, haczedilen payla ilgili biitiin tebligatin icra

¢

miidiirligiine yapilmasit ve “...bor¢lunun muvafakatinin alinmasi gereken biitiin
miisterek tasarruflar ve kararlar igcin borglu ortak yerine icra dairesinin
muvafakatinin alinmast gerektigi’nin u¢iincii sahis konumundaki sirkete bildirilmesi
gerekir. Bu sonuncu kaydm ne anlama geldigi ve elestirisi asagida ayrintili olarak ele

alinacaktir.

¢) Haczin Ticaret Sicil Miidiirliigiine Bildirimi

[IK m. 94°te yapilan diger 6nemli degisiklik de, haczedilen ¢iplak paya
iliskin muhafaza tedbiri olarak, haczin icra midiirliiglince ticaret siciline bildirilmesi
ve sicile tescilinin 6ngoriilmiis olmasidir®. Bu bildirim ve tescil isleminin yapilmasi
halinde haczedilen ¢iplak payin iiciincii sahislara devri, alacaklinin haklarini ihlal

ettigi oranda batil sayilacaktir.

Gortildiigti gibi, bahsi gecen degisiklik, ciplak payin haczedilmesi

halinde, haciz isleminin ticaret siciline bildirilmesi ve bu bildirime gore sirketin

81 Y ARGITAY, HGK, 04.07.2007, E. 2007/12-332, K. 446, iImi ve Kazai ictihatlar Dergisi, Y1l: 48,
S. 566, Subat 2008

8 JiK m. 94, f. 1’in 5. ve 6. ciimlesi “Haciz, icra dairesi tarafindan tescil edilmek iizere Ticaret
Siciline bildirilir. Bu durumda haczedilen paylarin devri, alacaklinin haklarint ihlal ettigi oranda
batildwr.”
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ticaret sicil dosyasinda yapilacak tescil islemine, payr devralacak iiciincii sahislarin
iyl niyetini ortadan kaldiracak bir islev yiiklemektedir. Bir baska deyisle, haciz
isleminin ticaret sicil dosyasina kaydedildigi tarihten itibaren hisseyi devralacak
ticiincii kisiler, haczin varligindan haberdar olmadiklarini (iyi niyetli olduklarini)

iddia edemeyeceklerdir.

Ogretide, haciz kaydimn tescili bakimindan ticaret sicilinin nitelik olarak
buna uygun olmadigi, maddede yer alan bu ibarenin mefthumu muhalifinden, haciz
isleminin ticaret siciline bildirilmesinden ©6nce hissenin devredilmesi ihtimalinde,
alacakli, haciz islemini tamamlamis olmasina karsin, devralanin iyi niyetli sayilarak
alacakliya kars1 korunmasinin miimkiin olmadig: ve ozellikle, ¢iplak payin haczinde,
tasimir ya da tasinmaz haczinden farkli olarak, bir hakkin haczi soz konusu
oldugundan, ¢iplak payin haczedilmesinin ardindan artik hacizden bagimsiz olarak

devrinin miimkiin olamayacag1 gerekgeleriyle, degisiklik elestirilmistir®.

Esasen bu konudaki tartisma, SPKn m. 10/A’daki “Kayden izlenen
sermaye piyasasi araglart lizerindeki haklarin iiglincii  kisilere karsi ileri
stiriilebilmesinde, Merkezi Kayit Kurulusuna yapilan bildirim tarihi esas alinir.”
seklindeki diizenleme konusunda, yukarida® degindigimiz, MKK kayitlarinin kurucu
etkiye sahip olup olmadig1 tartismasi ile benzerlik gostermektedir. Ancak 1K m.

% KENDIGELEN, (Ciplak Pay), s. 392 vd: Yazara gore, ticaret siciline pay sahiplerine ait herhangi
bir bilgi tescil edilmediginden ve paylar tizerindeki diger hukuki iglemlerin (intifa, rehin gibi) ticaret
sicilden bagimsiz olarak yapilmasindan dolayr ilgili diizenleme isabetsizdir. Alacakliyr koruma
bakimindan bir muhafaza tedbiri olarak ele alindiinda ise; ¢iplak paym devri veya intifa, rehin gibi
tasarruflarda bulunulmasi, alacagin temliki hiikiimlerine (BK m. 162 vd.) tabi olacaktir. Zira, ¢iplak
payin haczi esasen bir hak iizerinde yapilan tasarruf kisitlamasidir. Dolayisiyla, iyi niyetle iktisap hali
korunmayacaktir. Buradan hareketle ve kimsenin sahip oldugu haktan fazlasin1 devredemeyecegi
kurali sebebiyle, hacizli ¢iplak paym haciz yokmus gibi devredilebilmesi (liciincii kisinin iyi niyetli
olarak hacizli ¢iplak payr devralmasi) miimkiin degildir. Ciplak payin devrinin alacagin temliki
hiikiimlerine tabi oldugu yoniinde ayni goriis TEKINALP (Poroy/Camoglu) Ortakliklar, s. 443, N.
767; GOKSOY, s. 51 ve dpn. 90’da ad1 gegen yazarlar.

% Bkz. yukarida, s. 20, dpn. 31.
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94’te haciz bildiriminin sirkete tebligi ile tamamlanacag1 acikca diizenlendiginden,
ticaret sicile bildirimin kurucu bir etkiye sahip oldugunu sdylemek miimkiin degildir

diisiincesindeyiz.

[IK m. 94’teki diizenlemenin, alacakliyr korumak iizere bir muhafaza
tedbiri olarak diisiiniildiigii, bor¢lunun alacakliy1 zarara ugratmasinin engellenmek
istenildigi aciktir. Ancak, burada diizenlenen bu muhafaza tedbirinin, amacin tam
aksine, uygulamada, alacaklinin zararina sonuglar dogurmasi1 miimkiindiir. Zira
yukanida ifade ettigimiz gibi hiikiim, haciz ihbarinin sirkete tebligi ile tamamlanmais,
dolayisiyla pay sahibinin payr iizerindeki hakki kisitlanmisken, ticaret sicile
bildirimin icra miidiirliigiince yapilmamas1 ya da gec¢ yapilmasi halinde, bor¢lunun
pay iizerindeki hakki hi¢ kisitlanmamis (haczedilmemis) gibi payr devretmesi

miimkiin olacaktir.

Bahsi gecen sonucun olugmamasi icin, haczin, icra miidiirliigiince ticaret
sicile bildirilmesi yiikiimliiligiiniin korunmasi, ancak, 94/1’in 6. ciimlesinin
metinden cikarilmas: gerekir®. Boylelikle, haczin ticaret sicile bildirilmemesi
halinde t¢iincii kisi, payr ancak hacizle yiikiimlii olarak devralabilecek ve ugradigi
zarardan dolay1 ticaret sicile bildirim yilikiimliiliglinii yerine getirmeyen icra
miidiirliigiiniin sorumluluguna gitme imkanina sahip olacaktir. Bu sonug¢, menfaatler

dengesi bakimindan daha uygun olur diisiincesindeyiz.

% KENDIGELEN, (Ciplak Pay), s. 402: Yazar, haciz isleminin ticaret sicile bildirilmesinin de
gereksiz oldugunu savunmaktadir. Ancak, ticaret sicil kayitlarmin aleniyeti (TTK m. 37, f. 2)
sebebiyle haciz kaydinin pay1 devralmak isteyen kisilerce goriilebilmesini saglamak bakimindan pay
defterinden ¢ok daha islevli olmasi bu goriise katilmamizi engellemektedir.
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d) Haciz Isleminin Pay Defterine Kaydedilmesi Zorunlulugu

ve Yonetim Kurulu Uyelerinin Sorumlulugu

[IK m. 94, f. 1’e 4949 sayil1 Yasa ile eklenen metninde “haczin sirket pay
defterine kaydi zorunludur” seklinde bir hiikkme yer verilmistir. 94. maddedeki
degisiklik oncesinde, haczin pay defterine kaydedilmesi gibi bir zorunluluk herhangi
bir yasada diizenlenmemisti. Pay defterine haciz kaydinin islenmesi esas olarak, pay
tizerindeki bu tasarruf kisitlamasinin sirketin, diger pay sahiplerinin ve iiglincii
kisilerin bilgilendirilmesini saglamak amachdir™, Pay defterine yapilan kayitlarin

kurucu nitelikte olmadig1 yoniinde 6gretide goriis birligi vardir®,

aa) Sirket, Pay Sahipleri ve Sirket Alacakhlarina Karsi

TTK sisteminde, anonim ortakliklarda yoOnetim kurulu iiyelerinin
sorumluluklar1 kusurlu sorumluluk esasina dayanmaktadir. Herhangi bir liyenin
sorumlu tutulabilmesi ona kusur atfedilebilmesi halinde miimkiindiir®. Ancak yine

TTK, sirketin zarara ugramasi halinde yonetim kurulunun kusurlu oldugunu bir

% NARBAY, s. 70; KENDIGELEN, (intifa) s. 107: Yazarlarmn intifa hakk: icin yaptiklar1 bu
aciklamalarin haciz icin de gecerli olacag: diisiincesindeyiz. Zira pay sahibinin malvarligi haklarinin
ve nispeten yonetimsel haklarinin haciz kaydindan etkilenmesi, tasarruf haklarinin kisitlanmasi s6z
konusu olduguna gore bu kaydin diger pay sahipleri ve oOzellikle {iigiincti kisiler tarafindan
bilinmesinde menfaatleri olacaktir. Paydan kaynaklanan tiim haklarin yine pay sahibi tarafindan
kullanilacag1 gerekgesiyle, haczin pay defterine kaydinin yersiz oldugu yoniinde kars1 goriis icin bkz.
KENDIGELEN, (Ciplak Pay), s. 391.

8 TEKINALP (Poroy/Camoglu) Ortakliklar, s. 555, N. 965a; KENDIGELEN, (intifa) s. 12; DAG, s.
184; CEKER, s. 153; NARBAY, s. 158 ve orada dpn. 97’deki yazarlar.

% TEKINALP (Poroy/Camoglu) Ortakliklar, s. 333, N. 590.
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karine olarak diizenlemistir (TTK m. 338). Dolayisiyla, sorumluluktan
kurtulabilmeleri kusursuz olduklarini ispat edebilmeleri halinde miimkiindiir.

TTK m. 336, yonetim kurulu iiyelerinin sirkete, pay sahiplerine ve sirket
alacaklilarina karsi miiteselsil olarak sorumlu olduklar1 halleri saymistir. Ugiincii
bent “Kanunen tutulmas: gereken defterlerin mevcut olmamasi veya bunlarin

intizamsiz bir surette tutulmasr” durumunu diizenlemektedir.

Bu aciklamalar 1siginda, yukarida da degindigimiz, 11K m. 94’te
ongoriilen, hissenin haczedildigine dair kaydin pay defterine islenmemesi, (paymn
haczi i¢cin bir kurucu unsur eksikligi teskil etmemekle birlikte) pay defterinin
kanunun 6ngordiigii zorunluluga uygun tutulmamasi olarak degerlendirilebilecektir.
Dolayisiyla bu durum yonetim kurulu iiyelerinin sorumluluguna yol acacaktir. TTK
m. 336’da diizenlenen bu sorumluluk tiirii esasen yOnetim kurulu iiyelerinin
ortaklara, sirkete ve sirket alacaklilarina karsi, sirketi zarara ugratmalar1 halinde

ortaya ¢ikan ve degindigimiz gibi kusura dayal 6zel bir sorumluluk tiiriidiir.

Bu anlamda, {IK m. 94’te yonetim kurulu iiyelerine yiiklenen haciz
serhinin pay defterine kaydedilmesi gérevinin thmal edilmesi halinde yonetim kurulu
tiyeleri sirkete, ortaklara ve sirket alacaklilarma karst TTK m. 336 kapsaminda
ortaklarin dogrudan ya da dolayl (sirket malvarligindaki azalma sebebiyle) olarak

ugradiklar zarardan sorumlu olacaklardir.

bb) Pay1 Devralan ﬁgiincii Sahislara Karsi

94. maddedeki zorunluluga ragmen haciz kaydim1 pay defterine

islemeyen yonetim kurulu iiyeleri, pay defterini inceledigi halde haciz kayd:
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olmadig: icin pay: iyl niyetle devralan iigiincii sahis, ugradigi zarardan dolay:
yonetim kurulu iiyelerinin sorumluluguna gidebilecek midir?

Ugiincii sahsi bu durumda ugrayaca@: zarar, haksiz fiilden kaynaklanan
bir zarar olacaktir. Haksiz fiille olusan zararin tazmini i¢in, kusur, zarar ve kusur ile
zarar arasindaki illiyet bagi ispat edilmelidir. Haciz kaydim1 pay defterine
islemeyerek yasaya (IIK m. 94/1) aykin ve ihmali sekilde ortaya ¢ikan eylemiyle
yonetim kurulunun kusurlu olacag: diisiiniilebilir. Burada ayn1 maddede diizenlenen
ve yukarida degindigimiz, haczin icra miidiirliiglince ticaret siciline bildirilmis
olmasi halinde pay: devralacak liciincii sahsin 1yi niyetli sayillamayacag diizenlemesi
akla gelmektedir. Sayet, icra miidiirliigii de haczi ticaret siciline bildirme
yiikiimliiliigiinii yerine getirmemisse, bu durumda hem yonetim kurulunun hem de
icra mudiirliigiiniin sorumlulugundan bahsedilebilecektir. Ancak, icra miidiirliigiiniin
haczi ticaret siciline bildirmis olmasi ihtimalinde ii¢lincii kisinin 1iy1 niyetli
sayllamayacag: hitkkme baglandigina gore, bu ihtimalde yonetim kurulunun ihmaliyle

liciincii kisinin zarar arasindaki illiyet bag1 da kurulamayacaktir diisiincesindeyiz.

Konuyla ilgili diger sorun, iiciincii kisinin talebi halinde serbestce pay
defterini inceleyebilmesinin de mevcut diizenlemede pek miimkiin olmamasidir®.
Bilindigi gibi, yonetim kurulunun sirket defterlerini pay sahiplerine dahi gostermek
zorunluluklar sinirli hallerde miimkiindiir. TTK’nin “Ticari Defterler ve Sir Saklama
Miikellefiyeti ve Ceza” bashkli m. 363, f. 2’deki “Sirketin ticari defterleriyle
muhaberatinin tetkiki yalniz umumi heyetin acgik bir miisaadesi veya idare meclisinin
karariyle — miimkiindiir.”  hilkmiiniin  kiyasen uygulanmasiyla bu sonuca

varilmaktadir™’.

% KENDIGELEN, (Ciplak Pay), s. 391

“ NARBAY, s. 125: Yazar, pay defterinin ticari defter olarak degerlendirilemeyecegini belirterek, pay
defterinde yer alan bilgilerin ticari sir kapsaminda sayilamayacagini ve pay sahiplerinin pay defterini
inceleyebilmesinin genel kurul iznine ya da yonetim kurulu kararina bagh olmasinin yanls oldugunu
belirtmektedir.
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Bu sebeplerle, 94. maddedeki, iiciincii sahsin (ve alacaklinin)
korunabilmesi i¢cin muhafaza tedbiri olarak ongoriilen, haczin pay defterine kaydinin
zorunlu olmasimi diizenleyen hiikiim, kendisinden beklenen sonucu yaratamayacaktir.
Pay defterinin yukarida belirttigimiz nitelikleri ve islevi de dikkate alindiginda bu
zorunlulugun kaldirilmasi, TTK sistemiyle uyumun saglanmasi bakimindan yaral
olacaktir’'. Buna karsin, alacaklinin ya da ti¢iincii kisinin korunmasi bakimindan

herhangi bir zarar1 olmayacaktlrgz.

Son olarak, 94. madde, haczin sirket pay defterine kaydm bir
zorunluluk olarak diizenlemekle, yasa koyucunun, anonim sirket yonetim kurulu
iiyelerine, IIK m. 357 anlaminda bir sorumluluk yiikledigi sonucuna varilabilir”.
Bilindigi gibi, “Cumhuriyet Savciliginca Takip” bashkh 1iK m. 357 “Icra dairesince
kanuna gore yapilan teblig ve emirleri derhal yapmaga ve neticesini geciktirmeksizin
icra dairesine bildirmege aldkadarlar mecburdur. Makbul sebep haricinde teblig ve
emirleri yapmiyanlar hakkinda ait oldugu dairece tahkikati evveliyeye hacet
kalmaksizin Cumhuriyet Savciliginca dogrudan dogruya takibat yapiulir.”” Hilkmiinii
icermektedir. Bu hiikiimden hareketle, 94. maddedeki bahsi gecen zorunlulugun
yerine getirilmemesi halinde, yonetim kurulu iiyelert bakimindan m. 357 anlaminda

savcilik tarafindan takibata ugramalart miimkiin olacaktir.

! Nitekim, TTK Tasarismda da ilgili m. 133, f. 2 hiikkmii haczin istek halinde pay defterine
islenecegini diizenlemektedir. Tasarinin 133. maddesi ile ilgili ayritili agiklamalar icin bkz. s. 96 vd.

2 KENDIGELEN, (Ciplak Pay), s. 390.
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e) Yargitay’in Konuya Yaklasim

[IK m. 94°iin uygulanisi bakimindan 6nemli tartigmalara yol agacak olan
Yargitay HGK’nin 04.07.2007 tarihli Kararinmin bir bdliimiine, 6nemi sebebiyle

aynen yer vermek istiyoruz:

“Anonim girketlerde paylar icin pay senedi veya pay ilmiihaberi
ctkartilmamigsa, bor¢lunun sirketteki (¢iplak) payt icra dairesi tarafindan gsirkete
teblig olunarak haczedilir ([IK.m.94/1 C. 3). Buna gore, ciplak pay hissesinin
haczine karar veren icra miidiirii, bu hacizle ilgili muhafaza tedbiri almak igin
mahalline (anonim sirket merkezine) gitmek zorunda degildir. Icra Miidiirii,
IIK.m.94/1 C.3 hiikmiine gire, anonim sirkete bir ihbarname (bildiri) gondermekle

de yetinebilir.

Bu ihbarnamede (bildiride), .bor¢lunun anonim sirketteki ¢iplak paymin
haczedildigi, bu haczin pay defterine igslenmesi, ilerde hisse senedi (veya ilmiihaber)
ctkarumasi halinde bor¢lunun (¢iplak) payina diisen hisse senetlerinin (veya
ilmiihaberlerin) bor¢luya verilmeyip, icra dairesine (dosyasina) teslim edilmesi,
borgluya ¢iplak payu ile ilgili biitiin tebligatin bundan boyle icra dairesine yapilmasi
ve bor¢lunun muvafakatinin alinmasi gereken biitiin miisterek tasarruflar ve kararlar
icin bor¢lu ortak yerine icra dairesinin muvafakatinin alinmasi gerektigi (anonim
sirkete) ihbar edilir (bildirilir). Boylece, bor¢clunun haczedilen ¢iplak payt iizerindeki
tasarruf yetkisinin kisitlanmuis oldugu (IIK.m.86. m.94/1 C.6) anonim sirkete
bildirilmis ve buna aykiri davramslara kars: gerekli muhafaza tedbirleri (IIK.m.90)

almmugs olur.

% DONMEZ, s. 37.
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Icra Dairesinin bu ihbarnamesini (haciz bildirisini) alan anonim sirket,
ciplak paymn haczedildigini sirket pay defterine islemek zorundadir; ancak, ¢iplak
pay haczi, sirket pay defterine islenmemis olsa bile, (haciz bildirisinin) anonim
sirkete teblig edildigi tarihte yapilmis sayilir. ([IK.m.94/1 C.4 Prof. Dr. Baki Kuru,
Icra ve Iflas Hukuku El Kitabi, 2004 baski, 5.392,393).

Somut olayda alacaklinin haciz talebi iizerine icra miidiirliigiince
Istanbul Ticaret Sicil Miidiirliigiine yazi yazilarak borglunun davac sirkette bulunan
hissesine haciz konuldugu bildirilmis, Istanbul Ticaret Sicili Memurlugunca, B’nin
hissesi iizerine konulan haczin gsirketin sicil dosyasina kaydedildigi belirtilmek

suretiyle haciz islemi gerceklestirilmistir.

Bu durumda icra miidiirliigiiniin yukarida aciklanan ilkeleri iceren Icra
Iflas Kanununun 94. maddesi uyarinca, alacaklinin haciz istemini yerine getirdigini

soyleyebilme olanagi bulunmamaktadir'*”

Oncelikle, s6z konusu Karar ile uygulamada rastladifimiz ve 94.
maddeye aykir olarak uygulanan, sirket hissesinin haczi icin sirketin bulundugu yer
ticaret sicil miidiirliigiine haciz kararinin tebliginin haczi tamamlamak bakimindan
bir etkisinin olmadigimnin Yargitay HGK tarafindan da ortaya konulmasimin isabetli
oldugunu belirtmek gerekir. Ayrica, 12. HD’nin 09.11.2006 tarihli Kararinin
gerekcesinden® anlagildigr kadariyla, 12. HD’nin, 94. maddede yapilan degisiklige

* Onemi sebebiyle bir kismma yer verdigimiz 04.07.2007 tarihli Yargitay HGK Kararr’'nda ve
asagida dpn. 95°de yer verdigimiz Ozel Daire Kararinin gerekgesinde taraflarin isimleri ve unvanlari
acikca ifade edilmistir. Ancak, tezimizde Gerek Ozel Daire’nin gerekse HGK nin gerekgelerinde yer
alan taraflarin acik isimleri yerine harf simgelerine yer verilmistir.

% Yargitay 12. HD’nin, [IK m.94’teki 4949 sayili Yasa ile yapilan degisiklikten 6nce olusturdugu
ictihada uygun ancak, 94. maddenin mevcut haline aykir1 olarak Karar verdigini goriiyoruz. Zira
HGK’nin yukarida degindigimiz 04.07.2007 Tarihli Karar1, 12. HD’nin, 94. maddedeki degisiklikten
sonra verdigi ve 94. maddeye agikca aykir1 bir Karari iizerine yerel mahkemenin direnmesinin
ardindan olusturulmustur. 12. HD’nin gerek¢esinde su ifadelere yer verilmistir:
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ragmen, anonim sirket hissesinin haczi i¢in icra memurunun sirkete bizzat gitmesini

gerekli gormesi de 94. maddenin mevcut diizenlemesine aykiridir.

Yargitay'in Ozellikle “bor¢lunun muvafakatinin alinmasi gereken biitiin
miisterek tasarruflar ve kararlar i¢in bor¢lu ortak yerine icra dairesinin muvafakatinin
almmas1 gerektigi” yoniindeki yorumu”®6gretide, 6zellikle oy hakkmm kullanimi
yetkisinin bor¢ludan alinarak icra miidiirliigiine verilmis olmasi bakimindan tartisma
yaratacaktir. Asagida, Kararin sebep olacagi muhtemel tartisma konularna ayn

basliklar halinde deginilecektir.

aa) Haczin Kapsam Bakimindan

Yargitay bu Kararinda, pay: haczedilen bor¢lunun, sirketteki malvarliksal

haklarinin (kar payi, tasfiye payi, hazirhk donemi faizi, gibi) yaninda yonetimsel

*...Baslatilan takiple ilgili olarak alacakl: tarafindan talep iizerine Icra Miidiirliigiince Istanbul Ticaret
Sicil Miidiirliigiine miizekkere yazilarak bor¢lunun X A.S.’de bulunan hissesine haciz konulmus,
Istanbul Ticaret Sicil Memurlugunca da B’nin hissesi iizerine konulan haczin sirketin sicil dosyasina
kaydedildigini belirtilerek haciz igleminin bu sekilde yapildigi anlagilmaktadir.

Anonim girketlerde hisse senedi ¢ikarilmasi zorunlulugu yoktur. Hisse senedi c¢ikarilmis ise
bunlar 1iK.’nun menkul mallarla ilgili haciz ve muhafaza hiikiimlerini diizenleyen 88. maddesi
uyarinca Icra Miidiirliigiince haczedilir ve muhafaza altina aliir. Hisse senedi cikarilmamus ise
borglunun 3. kisi nezdinde bulunan ve heniiz kiymetli evraka baglanmamis hisse haklari 1iK.’nun
haciz tarihi itibariyle olaya uygulanmasi gereken 94. maddesi geregince Icra Miidiirliigii
tarafindan mahalline bizzat gidilerek 3. sahislara ihbar edilir. Bu konudaki gikayet bir hakkin
yerine getirilmesi ile ilgili bulundugundan bor¢lunun siiresiz sikayet hakki vardir.

Mahkemece yukarida belirtilen kurallara gore inceleme yapilip Icra Miidiirliigii isleminin
dogru olup olmadig1 degerlendirilerek olusacak sonuca gore bir karar vermek gerekirken yazili sekilde
eksik inceleme ile hiikiim kurulmas: isabetsizdir...” YARGITAY, 12. HD, 09.11.2006, E.
2006/17735, K. 2006/20771.

% Pay iizerinde intifa hakki sahibinin oy hakkin kullanacagma dair TTK m. 360, f. 4 diizenlemesi ve
rehinli hamiline yazili hisseye ait oy hakkinin, rehin hakki sahibine degil malike ait olduguna dair
(TTK m. 360, f. 3) diizenlemelere yer verilmisken, TTK ya da bagska bir yasada hacizli paym oy hakk:
konusunda bir diizenlemeye yer verilmemistir. Bu sebeple, Yargitay bu sonuca [iK m. 94’ii ve
muhafaza tedbirlerini diizenleyen hiikiimleri (6zellikle IiK m. 86 ve 90) yorumlayarak varmistir.
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haklarinin da (oy hakki, genel kurula katilma hakki, gibi), haciz isleminin tasarrufu
kisitlayic1 etkisinin kapsaminda oldugunu acikca, herhangi bir kosula bagh
olmaksizin ve istisnasiz olarak ifade etmistir. Yukarida, pay sahibinin yonetimsel
haklarim1 anlatirken her bir hakkin niteligine gore hacizden ne sekilde
etkilenebilecegini ogretideki farkli goriislerle ortaya koymaya calistik. Bu cercevede
bakildiginda, Yargitay’in biitiin yonetimsel haklar bakimindan icra miidiirliigiinii
yetkili kilmasi isabetsiz bir ¢Oziim tarzi olmustur. Yargitay'in, her bir hakkin
niteligini ve hacizden ne sekilde etkilenecegini gerekgeleriyle ortaya koymasi, soruna

uygulanabilir bir ¢6ziim bulabilmek ag¢isindan gereklidir9 7.

bb) Oy Hakki Bakimindan

Belirttigimiz gibi, Kararda, hissenin haczedilmesi halinde, oy hakki dahil
yonetimsel haklar bakimmdan hak sahibinin kim oldugu tartismasma girilmemis
ancak, “biitiin miisterek tasarruflar ve kararlar” ifadesiyle, oy hakkinin ve diger
yonetimsel haklarin kullanim yetkisi fiillen bor¢lu pay sahibinden alinarak icra
miidiirligiine verilmistir. Bu ibareden vardigimiz sonug, acikca ifade edilmese de, oy
hakkinin kullanim yetkisinin icra miidiirliigiine verilmesidir. Bu ¢6ziimiin hukuki
elestirisine asagida deginecegiz. Ancak, daha dnce belirtmek gerekir ki, Yargitay’in
bu Karari icra miidiirlerini yapamayacaklar bir gorevle yiikiimlii kilmaktadir. Gerek
1s yogunlugu gerekse uzmanlik isteyen bir konu olmasi sebebiyle, sirket yonetiminde
almacak kararlara icra miidiiriiniin istirak edebilmesi saglikli bicimde uygulanabilir
bir yontem degildir diisiincesindeyiz. Bu sebeple, bir muhafaza tedbiri olarak
ongoriilen bu usuliin, alacaklinin menfaatlerini koruma bakimindan da kendisinden

beklenen faydayi saglayamayacagini diisiiniiyoruz.

°7 Yonetimsel haklarin neler oldugu ve her bir hakkin hacizden ne sekilde etkilenecegi konusunda
Ogretide yer alan ve bizim benimsedigimiz goriisler i¢in bkz. s. 33 vd.
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Ogretide ileri siiriilen bir fikir Yargitay’in yonetimsel haklarla ilgili
vardig1 bu sonuca kaynaklik etmistir. IIK m. 86 ve m. 90’da yer alan, haczedilen
mallarla ilgili icra miidirliiginiin sorumluluguna dair diizenlemeler géz Oniine
almarak ve alacaklinin menfaatleri diisiiniilerek, haczedilen paya ait oy hakkinin icra

miidiirliigiiniin onayina bagh olarak kullanilabilmesi gerektigi yoniindedir’®.

Belirtelim ki, Yargitay’in ¢6ziim olarak benimsedigi, yonetimsel haklar
bakimindan sirketin bor¢lu yerine icra miidiirliigiiniin muvafakatini almas: gerektigi
seklindeki yorumu, esasen, fcra Hukukunun sekli hukuk kurallartyla, alacaklinin
hizli ve etkin bir sekilde alacagini tatmin etmek seklindeki nihai amacinin Ticaret
Hukukunun baz1 ilkelerine agik¢a tercih edilmesi ve iistiin tutulmas: anlamina geldigi

diisiincesindeyiz.

Nitekim TTK sisteminde kural olarak, oy hakki pay sahibine aittir.
Kuralin tek istisnas’”, yedek hiikiim niteligindeki intifa hakki sahibine verilen

ayrlcahktlr100 (TTK m. 360, f. 4).

% KURU, (El Kitab1), s. 393.

% Oy hakkindan yoksunluk nedenlerinin varligi halinde ise pay sahibinin belirli bir siire icin oy
hakkindan mahrum birakilmasi s6z konudur. Bu durumda oy hakkinin baskasina verilmesi bir yana
temsilci araciligiyla dahi kullanilmasi miimkiin degildir (TTK m. 374, m. 291), CEKER Mustafa,
Anonim Ortaklik Pay1 Uzerinde Hapis Hakki Bulunmasi Halinde Oy Hakki Kime Aittir? BATIDER,
C. XVIIL Aralik 1996, S. 4, s. 157.

1% intifa hakkindan beklenen yarar hakkin konusunu kullanma ve semerelerinden yararlanmadir. Bu
sebeple yasa koyucu boyle bir tercih yapmustir. Ancak haciz konusu mal ya da hakkin, alacakli
tarafindan kullanilmas1 ya da semerelerinden yararlanilmasi miimkiin degildir. Bu sebeple yonetimsel
haklarin tamamen pay sahibi bor¢lunun elinden alinmis olmasi, bor¢lunun ve iiciincii kisi sirketin
menfaatlerini agir sekilde ihlal eden bir ¢oziim sekli olmustur.
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TTK’de ya da [IK’ de haczedilen hisseye ait yonetimsel haklarin kime ait
olacag1 ve nasil kullanilacagi konusunu acik¢a diizenleyen bir hiikiim bulunmamasi
Yargitay’in yonetimsel haklarin kullanimini icra miidiirliigiine birakmasini hakli hale
getirmez. Zira daha once de ifade ettigimiz gibi, hacizli payin yonetimsel haklarinin
icra miudiirliigline birakilmasini diizenleyen bir hiikiim de bulunmadigina gore,
burada paya iliskin muhafaza tedbirleri alinarak alacaklimin korunmasi ihtiyaciyla
birlikte, pay sahipligi mevkiinin sirket ve diger pay sahipleri acisindan tasidig islev

de gozetilmelidir.

Oy hakkinin diger yonetimsel haklarin kullanimi ve sirket yonetimine
katilm bakimindan Onemini ve pay sahibi bakimindan vazgecilemez nitelikte
oldugunu belirtmistik. Bu hakkin kullanimu ile alacaklinin paydan umut ettigi fayda
arasindaki siki iliski, oy hakkinin alacakli aleyhine sonu¢ doguracak sekilde
kullanilmasini miimkiin kilmaktadir. Ornegin, hacizli paya ait oy hakkinm, yiiksek
miktarda kér payr dagitilmas: ya da sirketin tasfiyesi yoniinde kullanilmasi, paym
degerini diisiiren, alacaklinin beklentilerini tehlikeye sokabilen tasarruflardir'®. Bu
sebeple, payin haczedilmesi halinde pay sahibinin oy hakkinin kisitlanmasi, haczin

amacina ulasabilmesi bakimindan kaglmlmazdlrloz.

Ancak, oy hakkiin pay sahibi (bor¢lu) tarafindan kullanimma getirilecek
sinirin - ¢ergevesi, “alacaklinin zararina olmamak™ ilkesi ile smirli olmali, bu
cerceveyi asmamalidir. Zira haciz ile ulagilmak istenen amag¢ alacagin teminat altina
alimmasi ve bor¢lunun 6deme yapmamasi halinde haczedilen seyin paraya ¢evrilmesi

yoluyla alacaklinin tatmin edilmesidir. Bu amacin temini bakimindan bazi muhafaza

19" Hemen belirtmek gerekir ki, bu tehlikenin ortaya ¢ikabilmesi ancak haciz konusu paym sirket
yonetiminde alinacak kararlarin yoniinii belirleyebilecek sayida olmasi halinde miimkiindiir. Aksi
halde oy hakkinin kimin tarafindan kullamldiginin, paymn muhafazasi bakimindan bir ©nemi
olmayacaktir.

192 KENDIGELEN (Oy Hakki) s. 134, dpn. 97.
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tedbirlerine ihtiya¢ duyulsa da, bu ihtiyacin karsilanmasi adina, anonim sirketler
hukukuna egemen olan “sermayeye katilma oraninda hak sahibi olabilme” ilkesine

aykir bir uygulama yapilmamalidir'®.,

cc) Degerlendirme ve Oneri

Mevcut yasal diizenlemede, hacizli hisseye ait oy hakkinin kime ait
olacagr konusunda bir diizenlemeye yer verilmemis olmasi bir eksikliktir. Bu
eksikligin ne sekilde giderilmesi gerektigi sorusuna verilecek yaniti bulmanin,
yukanda yaptigimiz tiim agiklamalar ve tartismalar dikkate alindiginda, kolay

olmadig aciktir.

Yargitay’in oy hakkinmn kullanimini icra miidiiriiniin onayina birakan
¢Oziimiiniin, gerek uygulanabilirlik acisindan, gerekse alacaklinin menfaatlerinin
korunabilmesi bakimindan uygun olmadig: diisiincesinde oldugumuzu belirtmistik.
Bununla beraber, Yargitay’in mevcut yasal diizenlemeler karsisinda varabilecegi
bagka bir sonucun olmadig diisiiniilebilir. Zira bir yandan paym muhafazas: i¢in icra
miidiirliigiinii gorevli kilan IIK’ nin 86. ve 90. maddeleri, bir yandan da oy hakkinmn
pay sahibine ait oldugu ve vazgecilmezligi (TTK m. 360, f. 3, m. 373, c. 1), paymn
boliinmezligi ilkesi ve hacze ragmen pay sahipligi sifatinin devam etmesi gercegi
¢Oziimil zorlastirmaktadir. Ancak, sonug olarak, bulunacak ¢6ziimiin maddi hukukta

yapilacak bir diizenlemeye muhtag oldugu bir gergektir. Bu sebeple, konunun

1% CEKER (Oy Hakki) s. 166; KENDIGELEN (Oy Hakk1) s. 135. Her iki yazarin da, Yargitay'in,
hisse senedi iizerinde hapis hakki sahibine oy hakki veren Kararmni (11. HD, T. 07.03.1996, E.
1995/6475, K. 1996/1468) elestiren (atif yaptigimiz) makalelerinde sunduklari ayni1 yondeki
gerekgelerin, hapis hakki ile ozellikle ama¢ bakimidan benzerlik gosteren haciz icin de gecerli
oldugu diisiincesindeyiz.
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¢coziimii i¢cin TTK’de 6zel diizenleme yapilmalidir. Giindemde olan TTK Tasarisinin

son halinde bu konuda herhangi bir diizenleme yapilmamis olmasi bir eksikliktir.

Yukarida ifade ettigimiz, “alacaklinin zararina olmamak”™ ilkesi, sorunun
¢Oziimiinde esas alacagimiz ilke olmalidir. Bu ilkeden hareketle, olmasi gereken
hukuk bakimindan (de lege feranda), makul ve dengeli sayilabilecek ¢oziimiin,
haczedilen hisseye ait oy hakkinin yine pay sahibi bor¢lu tarafindan kullanilmasi
ancak, pay sahibinin, paymn degerini disiirecek sekilde, kotii niyetli olarak
alacaklinin zararina hareket etmesi halinde, alman genel kurul kararinin bir tedbir
talebiyle durdurulmasi ve bir iptal davasi ile alacakl tarafindan iptal edilebilmesi i¢in
Ozel bir diizenleme yapilabilecegini diisiiniiyoruz. Boylelikle, sirket isleyisi kendi
dogal seyrinde devam edecek ancak, alacaklinin elinde bu isleyise gerektiginde ve
hakli gerekcelerin varligi halinde miidahale etme sansi verilmis olacaktir. Bu
Onerinin hayata gecirilebilmesi icin dogal olarak, sirketin toplant1 ¢agrilar ve diger
tebligat islemlerinin, yazismalarin icra miidiirliigii ile yapilmas: yoniindeki, Yargitay
Kararinda ifade edilen formiil bu ihtimalde de gerekli olacaktir. Bir baska ifadeyle,
alacakli, icra midiirliigii araciligiyla sirketin toplanti cagrilarindan ve alinan
kararlardan haberdar olabilecek ve gerektiginde iptal davasi yoluyla siirece miidahale
edebilecektir. Bu yontemle, meselenin ¢oziimii icra Hukukunun sekli kurallarina
teslim edilmeyerek, TTK’ deki konuyla ilgili hiikiimler cercevesinde olusturulan
isleyis icinde (maddi hukuk kurallartyla) diizenlenmis olacaktir.

TTK m. 381, f. 1’de iptal davasinin, genel kurulda alinan kararin yasaya,
esas sOzlesmeye ya da “afaki iyl niyet esaslarina” aykirt olmasi durumunda
acilabilecegi diizenlenmistir. Sirf hacizli payin degerini diistirmek kastiyla alinacak
genel kurul karar1 381/1°de ifadesini bulan iyi niyet kurallarina aykinhik teskil
edecektir. Nitekim Ogretide de, sirketin ve diger pay sahiplerinin zararina ya da

herhangi bir pay sahibinin veya liglincii kisilerin yararina alinacak kararlarin iyi niyet
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kurallarina aykirt olacag: ifade edilmektedir'™. Dolayisiyla, haczedilen payin
degerini diisiirmek kastiyla alinan genel kurul kararlart iyi niyet kurallarina aykin

kabul edilebilecektir.

Onerimiz bakimindan tereddiit edilebilecek diger nokta ise, oy hakkina
sahip olmayan alacakliya iptal davasi agma hakki verilmesidir. Oy hakk ile iptal
davas: arasindaki iliski, hukukumuzda ve yabanci Ogretide Ozellikle intifa hakki
sahibinin iptal davas1 agma hakki olup olmadigina iliskin tartismalarda 6nemli yer
tutmustur'®. Nitekim hukukumuzda, oy hakki intifa hakki sahibine tanindig: halde
(TTK m. 360, f. 4), iptal davast acma hakkinin kime ait oldugu acikca
diizenlenmemistir. Ancak, konuyla ilgili tartigmalardan yola c¢ikarak, oy hakki ile
iptal davasmin birbirine siki sekilde bagli haklar olmadigini, menfaat dengesi
gerektirdiginde bu haklarin  birbirinden ayr1  kisilerce  kullanilabilecegini
soyleyebiliriz'®. Bu yonde, TTK m. 374 anlaminda ve SPKn m. 14/A’da diizenlenen
oydan yoksun pay sahiplerinin iptal davasi agma haklarmm bulunmasini da

belirtebiliriz'"’.

1% TEKINALP (Poroy/Camoglu) Ortakliklar, s. 423, N. 735; “Objektif iyi niyet kurali cercevesinde
tizerinde durulmasi gereken diger ilke de, haklarin bagkalarina zarar vermeden veya en az zarar
verecek sekilde kullanilmasi ilkesidir. Bu ilkeye gore, haklarin kullanilmasinda birden ¢ok yol veya
secenek varsa, bunlardan bagkalarina zarar vermeyen veya en az zarar veren yol veya segenek
benimsenmelidir.” MOROGLU, Erdogan, Anonim Ortaklikta Genel Kurul Kararlarinin
Hiikiimsiizliigii, 4. Baska, Istanbul 2004, s. 192.

1% Ogretide ifade edilen goriisleri genel olarak iice ayirabiliriz. Bir goriise gore, oy hakki agikca intifa
hakki sahibine tanindigina gore buna bagl olarak iptal davasi agma hakki da intifa hakki sahibinindir.
DOMANIC, (TTK Serhi II), s. 890-891; AYTAC, s. 124; ARSLANLI, (AS II), s. 85; GOKSOY,
$.297. Ikinci gorils, iptal davasi agma hakkinin oy hakkinin bir sonucu olarak kabul edilemeyecegi, bu
iki hak arasinda bir baglanti olmadig1 gerekcesiyle pay sahibine ait oldugu yoniindedir. TEKIL,
(Anonim Sirketler), s. 244. Diger goriis ise, iptal davast agma hakkini kullanmada kimin menfaati
varsa (intifa hakki sahibi ya da pay sahibi) onun kullanmas: gerektigi yoniindedir. TEKINALP
(Poroy/Camoglu) Ortakliklar, s. 426, N. 739a. Yukarida dzetlenen goriiglerin ayrintilar1 ve 6zellikle
Isvicre ve Alman 6gretisindeki taraftarlari igin bkz. KENDIGELEN, (Intifa), s. 297 vd.

1% KENDIGELEN, (Intifa), s. 303.

197 ARSLANLI, (AS II), s. 85; MOROGLU, (Hiikiimsiizliik), s. 213.
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Son olarak, iptal davasinin islevine iliskin degerlendirmeler de, yukarida
belirttigimiz, payr haczeden alacakliya, (yapilacak yasal bir diizenleme ile) iptal
davas1 agma hakkinin verilmesine dair goriisii desteklemektedir. Nitekim 6gretide,
ozellikle intifa hakk: sahibine iptal davasit agma hakkinin taninmasi gerekliligi ifade
edilirken ortaya konulan gerekceler, ayni sekilde payr haczettiren alacakl

bakimindan da gecerlidir'®.

Zikredilen gerekgelerin basinda, iptal davasinim, intifa hakki sahibinin
sahip oldugu haklart (kullanma, semerelerden yararlanma) kullanabilmesi ve
ozellikle payin degerinin korunabilmesi bakimindan hukuki bir giivence teskil etmesi

gelmektedir'”

. Bu yoniiyle, payr haczettiren alacakli ile intifa hakki sahibinin
korunmaya muhta¢ c¢ikarlart farkli degildir. Alacaklinin menfaatlerinin korunma
ithtiyac: ile intifa hakki sahibinin menfaatinin korunma ihtiyaci, sebep ve konum

bakimindan 6nemli 6l¢iide benzerlik gostermektedir.

1% Hacizli alacaklinin hukuki konumu ile rehinli alacaklimin hukuki konumu ¢ok daha fazla benzerlik
gosterir. Bu bakimdan, Italyan Hukukunda, rehinli alacaklimn pay iizerindeki hakkmin giivenceye
alinabilmesi amaciyla, alacakliya oy hakki tanmmustir (Art. 2352 CCit). Iptal davas1 bakimindan agik
bir diizenleme olmasa da Italyan Ogretisi tarafindan bu hakkin da rehinli alacakliya ait oldugu kabul
edilmektedir. GOKSOY, s. 297, dpn. 929 ve orada anilan eser ve yazar.

19 MOROGLU, (Hiikiimsiizliik), s. 211-213 ve dpn 128: Yazar, intifa hakk: sahibine istisnai olarak
verilen oy hakkinin (TTK m. 360/4), “pay sahibi ile intifa hakki sahibi arasinda adil bir ¢ikar
dengesinin kurulmasi zorunlulugu gibi pratik bir nedenden kaynaklandig1” goriisiindedir. Yazar, pay
sahibi ile intifa hakk: sahibi arasindaki ¢ikar ¢akigmasmi soyle ifade etmektedir: “Genel olarak pay
sahibinin ¢ikar1 paym degerinin korunmasi ve artirilmasi; intifa hakki sahibinin ¢ikar1 ise bunun
yaninda ayrica payin getirisinden azami Olciide yarar saglamaktir.” Pay1 haczettiren alacakli ile pay
sahibi arasmda da ayn1 ¢ikar cakismasinin oldugu ve bu dengenin kurulmasi zorunlulugunun varlig
ortadadir. Ayrica, intifa hakki sahibine iptal davast hakki tanmnmamasnin intifa hakkindan beklenen
yararlarin  (semerelerden yararlanma) zedelenmemesi icin zorunlu oldugu yOniinde bkz.
KENDIGELEN, (Intifa), s. 305.
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4. Ciplak Payn iiK m. 89’a Gore Haczi

[IK m. 94’teki “Anonim sirketlerde paylar icin pay senedi veya pay
ilmiihaberi ¢ikarilmamissa, bor¢clunun sirketteki payt icra dairesi tarafindan sirkete
teblig olunarak haczedilir.” seklindeki acik ifadeye ragmen, ¢iplak paym 1iK m. 89’a
gore haczedilip haczedilemeyecegi de ayr bir tartisma konusu teskil etmektedir.
Bilindigi gibi “Alacaklar ve Uciincii Sahis Elinde Haczedilen Mallar Hakkinda”
baslikli 1IK m. 89, “Hdmiline ait olmiyan veya cirosu kabil bir senede miistenit
bulunmiyan alacak veya sair bir talep hakki veya bor¢lunun iigiincii sahis elindeki
tasimir bir malr’n haczi usuliinii diizenlemektedir. Buna gore, ligiincii kisiye
gonderilecek birinci haciz ihbarnamesine bor¢lunun siiresinde (tebligden itibaren 7
giin icinde) itiraz etmemesi halinde ikinci bir ithbarname ile “malin yedinde borcun
zimmetinde” sayildig1 ve bir kez daha itiraz hakkimin varlig: ticlincii kisiye bildirilir.
Uciincii kiginin, bu kez de bor¢luya ait herhangi bir hak ya da malin kendisinde
bulunmadig: yoniinde bir itirazinin olmamasi halinde, kendisine gonderilecek ligiincii
bir ithbarname ile yedinde sayilan borcu ya da mali tebligden itibaren 15 giin i¢inde

icra dairesine teslim etmesi ya da menfi tespit davas1 agmasi bildirilir.

89. madde, bor¢lunun iiciincii kisilerdeki hak ve alacaklarmin haczine
hizmet etmektedir. Bor¢lunun malik oldugu anonim sirket hissesi de bor¢lunun
ticiincii kisideki (sirketteki) bir hakki niteligindedir. Ayrica, [IK m. 89’a bagvurma
ihtimalini engelleyen bir diizenleme olmadigina gore, ¢iplak payin 89. maddedeki

usule gore de haczinin miimkiin olacag: sonucuna varmak gerekir kanaatindeyiz'"’.

"' KURU Baki, Icra ve Iflas Hukuku El Kitaby, 2. Bask, Istanbul 2006, s. 395; DONMEZ, R. Murat,
Anonim ve Limited Sirketlerde Hisse Haczi ve Paraya Cevrilmesi, 2. Basi, Istanbul 2006, s. 30 vd.;
Aksi yonde goriis icin bkz. , UYAR Talih; (1iK m. 94), s. 3 ve dpn. 9 ve oradaki 12. HD. 8.3.2005 T.
351/4722; 12.4.2004 T. 4818/8934 nolu Kararlar; KENDIGELEN (Ciplak Pay) s. 388. Yazar konuya
acikca deginmemekle birlikte konuyla ilgili makalesinde kullandigi “Yapilan bu yeni diizenleme
uyarinca anonim sirket ¢iplak paylar1 artik 11K 89 degil, 1iIK 94 hiikmiiniin 6ngordiigii sekilde
haczedilebilecek ve taginir mallarin satigina iligkin hiikiimler kapsaminda da paraya ¢evrilebilecektir.”
seklindeki ibareden, aksi goriiste oldugunu anlamak miimkiin goriinmektedir.
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C- Hisse Senetlerinin Haczi

Hisse senetleri hukuken tasmir mal niteligindedirler. Dolayisiyla hisse
senetlerine uygulanacak haciz usulii kural olarak tasinirlara uygulanacak haciz
usuliidiir. Ancak, [IK’ nin “Mahcuz Mallart Muhafaza Tedbirleri” bashg altinda yer
alan m. 88, f. 1’deki'hisse senetlerinin haczine iligkin diizenlemede yer alan usul,

diger tasinirlardan bir yoniiyle farkli bir diizenleme icermektedir.

Buna gore, diger tasimirlarda haciz isleminin ardindan muhafaza tedbiri
olarak malin, alacaklinin muvafakatiyle bor¢cluya ya da onay: alinarak iiciincii kisiye

112 .qe .
, hamiline ait

yediemin olarak teslimi miimkiin oldugu halde, “paralari, banknotlar
senetleri, policeler ve sair cirosu kabil senetlerle altin ve giimiis ve diger kiymetli
seyleri” haczeden icra memuru bunlar icra dairesinde muhafaza altina almak iizere
el koymalidir. Bir baska deyisle, bu sayilan tasinirlarin (bu arada anonim sirketlerde
hisse senetlerinin) alacaklinin muvafakatiyle dahi borgluya ya da bir baskasina
yediemin olarak teslimi miimkiin degildir. Yasa koyucu, m. 88, f. 1’de dmek olarak
saydig: tasinirlarin haciz prosediiriinii tamamlayict unsur olarak, bizzat icra memuru
tarafindan muhafaza altina alinmasimi (el konulmasini) eklemistir. Ayrica, bu
bakimdan hisse senedinin hamiline ya da nama yazili olmasi da dnemli degildir. Zira

88/1’deki “cirosu miimkiin senetler” ibaresi nama yazili senetleri de kapsayacak bir

ifadedir. Bu husus égretidem ve uygulamada da bu sekilde kabul gdrmiistiir. Burada

W “Haczolunan paralar, banknotlary, hamiline ait senetleri, policeler ve sair cirosu kabil senetlerle
altin ve giimiis ve diger kiymetli seyleri icra dairesi muhafaza eder.”

2 “Maddede sayilanlardan «banknot» belirli bir altin karsiligim icerir ve istendigi zaman altina
cevrilmesi miimkiindiir. Bugiin memleketimizde banknot kullanilmamaktadir.” UYAR, Talih,
Haczedilen Tasimir Mallar Hakkinda Alinacak Muhafaza Tedbirleri, Izmir Barosu Dergisi, Nisan
2007, S. 2,s.3543.

13 TEKINALP (Poroy/Camoglu) Ortakliklar, s. 624; MUSUL, Timugin, icra ve Iflas Hukuku, 1.
Baski, Istanbul 2005, s. 296; DOMANIC, Hayri, Kiymetli Evraklara Baglanmas1 Miimkiin Haklarin

62



diizenlenen muhafaza usulii IIK m. 9°daki'' diizenleme ile birlikte dikkate
alindiginda, memurun el koydugu (muhafaza altina aldigi) hisse senedini icra
miidiirliigiine ait kasada saklamasi veya varsa Adalet Bakanligi’nca anlagsma yapilan
bankalardaki kasalara en geg ertesi is giinii calisma saati sonuna kadar teslim etmesi

gerekir.

[iK m. 88, f. 1’de yer alan ve fiilen el koymay1 hisse senedinin haczi i¢in
zorunlu bir unsur olarak goren bu diizenleme, aynm1 zamanda anonim sirket hisse
senedinin 1IK m. 89°da yer alan haciz ihbarnamesi géndermek suretiyle ya da IIK m.
94’e gore haciz bildiriminde bulunarak haczedilemeyecegi anlamina gelir. Burada
tartisilmas: gereken soru; icra hukuku bakimindan tasinir mal olarak goriilen ve
tasiirlarin haczi usuliine tabi olan hisse senetlerinin haciz sirasinda bor¢lu tarafindan
ibraz edilmemesi veya icra memurunca haciz mahallinde bulunamamasi ihtimalinde,
sirkete yapilacak haciz thbarnamesiyle haczi miimkiin olabilir mi? Zira hisse senedi
temsil ettigi pay sahipligi hakki bakimmdan kurucu degil agiklayici niteliktedir. Pay,
tescil ile olusur sonra senede baglanir'”. Bu durumda hisse senedinin bulunmasi

haczedilebilmesi i¢in sart midir?

IIK m. 88, f. 1’in agik ifadesi sebebiyle, yasal olarak hisse senedinin
bulunarak fiilen haczedilmesi ve muhafaza altina alinmasi, haczin tamamlanabilmesi

icin sattir. Yargitay’in bu konuda yerlesik ictihadinda bu yonden baska hicbir

Haciz Kabiliyeti, BATIDER, C. V, Aralik 1970, S. 4, s. 757; KURU/ ARSLAN/ YILMAZ, s. 266;
UYAR, (Muhafaza Tedbirleri), s. 3545.

"4 «(Degisik: 4301 — 6.8.1997 / m.19) Icra ve iflas daireleri aldiklart paralart ve kiymetli evrak ve
degerli seyleri, nihayet ertesi is giinii calisma saati sonuna kadar Adalet Bakanliginca uygun goriilen
bankalardaki hesaplarina yatirmaya, banka bulunmayan yerlerde icra veya mahkeme kasalarinda
muhafazaya, kasa bulunmayan yerlerde ise mal sandiklarina birakmaya mecburdurlar.”

"5 Bu kural hamiline yazih senetler icin de gecerlidir. Buradan hareketle, senedi devralamn iyi niyeti,
payin gergek anlamda var olmasi halinde korunabilir. TEKINALP (Poroy/Camoglu) OrtakliKlar, s.
629, N. 1112.
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tartigsmaya girilmemis, hisse senetlerinin haczi i¢in fiillen muhafaza altina alinmasinin

gerektigi ifade edilmistir'®.

Esasen, hisse senedinin iizerinde tasidigr hakki agiklayici niteligi, hatta
senet haricinde pay iizerinde tasarruflarda bulunmanin da miimkiin oldugu
diistiniildiigiinde, senede el konulabilmesi haczin tamamlanabilmesi i¢cin zorunlu
olarak goriilmesi ilk bakista bir celiski gibi goriinmektedir. Zira, haczin konusu
senedin kendisi degil, pay sahibinin sirketteki hakkidir. Dolayisiyla, sirkete
gonderilecek haciz ihbarnamesiyle, senede baglanmis hisselerin de haczi miimkiin

degil midir?

Soruya, Once K’ deki m. 88/1 diizenlemesinin anlamina deginerek

baslayalim. Bahsi gecen diizenleme, tedaviil halindeki hisse senedinin hacizden

16 «“Banka senetleri ise hamile muharrer, cirosu kabil kiymetli evraktandir. Bu gibi senetler icra ve
iflas Kanunu'nun 88 inci maddesi uyarinca ve menkul mala iligkin hiikiimler dairesinde
haczedilmeleri kanun iktizasindandir. icra memurlugunca menkul mal gibi haczedilip el konulmasi ve
paraya cevrilmesi gerekmektedir.” YARGITAY, HGK, 19.12.1967, E. 1967/515, K. 1967/611;
“Talimat uyarinca; borcluya ait hisse senetlerinin haczi, korunmasi ve pay defterine islenmesi
istenmigtir. Anonim sirketlerin cikarttiklar1 hamiline veya nama yazili hisse senetleri, cirosu kabil
senetlerdendir. Bu senetlerin, Icra Miidiirliigiince haczedilip, icra Dairesinde koruma altina alinmast
zorunludur. Hisse Senetleri bulunamadigina gore, icra Miidiirliigiince sirkete, hisse senetlerinin haczi
ile pay defterine islenmesi yolunda yazi yazilmast dogru degildir.” YARGITAY, 12. HD, 06.02.1996,
E. 1996/1547, K. 1996/1654; “Anonim sirketlerin hamiline hisse senetleri eger bor¢clunun elinde ise,
ligiincii sahislara devir ve temlikinin onlenmesi bakimindan 1IK.'nun 88. maddesi uyarinca fiilen
haczolunarak el konulmas: ve Icra Dairesince muhafazasi "haczin gecerlilik" kosuludur. Yasanin
ongordiigii bu kosula aykirilik, haczin hukuki sonuglar dogurmasina engel olur ve bu arada hacze
istirak imkanin1 ortadan kaldirir. Ancak alacag: temsil eden ( hamiline veya cirosu kabil ) bu senetler
miilkiyetin devri diginda herhangi bir hukuksal nedenle ( rehin, vekalet, intifa, vedia gibi ) bor¢ludan
cikarak iigiincii sahislar elinde bulunabilir. Bu durumda belirtmek gerekir ki, senetler [IK.'nun 89.
maddesinde ifade edilen "bor¢lunun iiciincii sahis elindeki menkul mali" niteligindedir. Yani, burada
sOzii gecen liglincii sahis, hamiline veya ciro kabil senedin borclusu olmayip, rehin, vekalet gibi,
hukuksal iligkinin tarafi olan ti¢tincii sahistir. Bu nedenle 6rnegin, takip borclusuna ait olmakla birlikte
ligiincii kiside rehinli bulunan hamiline veya cirosu kabil senetlerin [iK.'nun 89. maddesinde yazili
merasim yerine getirilerek ( fiili haciz ve el koyma zarureti olmaksizin ) haczedilebilir. Bu haciz
somut olayda miirtehinin rehine dayali riighaniyeti sakli kalmak iizere ( 1IK.89/11 ) gegerli hukuksal
sonuglar dogurur ve hacze istirak imkan1 saglar.” YARGITAY, 19. HD, 28.11.1996, E. 1996/6832, K.
1996/10663. www .kazanci.com.tr
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habersiz (iyi niyetli) iiclincii kisilere (hamiline olmasi halinde zilyetligin devri
yoluyla, nama yazili olmas: halinde ciro ve zilyetligin devri yoluyla) devredilerek
haczi etkisiz hale getirmeleri her zaman olasidir. Bu sebeple, hisse senedi iizerindeki

haczin anlam ifade edebilmesi, onun muhafaza altina alinmasiyla miimkiindiir.

Burada hisse senetlerinin (0zellikle hamiline yazili hisse senetlerinin)
genel olarak kiymetli evrak hukuku bakimindan sahip olduklar1 6zel durum, yukarida
izah ettigimiz (senedin bildirici olmasma ragmen haciz i¢in muhafazasinin sart
olmasi) celiski gibi goriinen durumun kaynagidir'"’. Pay senede baglandiktan sonra,
senedin devri ve iizerinde hak tesis edilmesi bakimindan artik kiymetli evrak
hukukuna tabi birer menkul kiymet haline gelir. Hamiline yazili hisse senetleri,
hamiline yazili senetlere iligskin diizenlemelere, nama yazili senetler de emre yazili
senetlere ait diizenlemelere tabi olurlar. Bir baska ifadeyle, senede baghh olmadig
durumda (ciplak) pay sadece bir “hak” olarak muamele goriirken, senede
baglandiktan sonra artik (tedaviil kabiliyeti sebebiyle) senedin temsil ettigi hak

tizerinde yapilacak tasarruflarin tabi olacag: hukuk degismektedir.

Iste, haciz bakimindan, ¢iplak pay ile senede bagh pay arasindaki usul
farklih@indan dogan, yukarida belirttigimiz goriiniiste celiski, aslinda payin senede
baglanmasmnin hukuki sonucu ile ilgilidir. Bu sebeple, aslinda durum bir ¢eliski teskil
etmemektedir. Buradan hareketle, hisse senedinin ¢iplak pay gibi IIK m. 94’e gore,
sirkete gonderilecek bir ihbarname ile haczedilmesinin miimkiin olmadig1 sonucuna

varmak gerekir.

"7 «Dikkat edilecek olursa HS’lerdeki (hamiline yazil1 hisse senetlerindeki) hak ile senet arasindaki
iligki ve kiymetli evraka ait bag cok ilgi ¢ekicidir. Diger hamiline yazili senetlerde oldugu gibi senet
ile hak ayniyeti vardir.... Fakat senet ile hakkimn ayni1 kabul edilmesi, yani kagidin ayn1 zamanda hak
olmasi, sadece miilkiyet ve devir kurallar1 igindir. Yoksa hak kendi kurallarina (AO’likta paym
olusumu, varligini devam ettirmesi kurallart) bagh kalir. Ayniyet sekildedir; maddede degil. HS’lerin
diger hamiline yazili senetlerden farki buradadir.” TEKINALP (Poroy/Camoglu) Ortakliklar, s. 631,
N.1113.
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Bu konuda son olarak, hisse sentlerinin haczi usuliinde 88/1 hiikmii
uygulamasmin, istisnai bir durumda zorunlu olmadigini da belirtmek gerekir.
Bor¢lunun maliki oldugu hisse senedinin, vedia, rehin, ariyet ya da vekalet iliskisi
cercevesinde ligiincii bir kiside veya intifa hakki sahibinde bulunmasi halinde, senet
bor¢lunun iiciinci kisideki menkul mali gibi muamele gorecektir. Dolayisiyla,
borclunun iigiincii kisideki hak ve alacaklarinin haczi usuliinii diizenleyen IIK m. 89

hiikmii uyarinca haczi miimkiin olacaktir'®,

Hisse senetlerinin haczi ile ilgili belirttigimiz hususlar, yukarida tanimini

yaptigimiz ilmiihaberler bakimindan da gecerlidir'”.

D- Kaydi Sistemde Hisse Haczi

Kaydi Sistemde hisse haczi iK™

m. 94’e gore yapilir. Buna gore, icra
miidiirliigiiniin haciz kararini igeren yazisini, alacaklinin talebiyle, MKK’ ye ya da

araci kurulusa veya ihrag¢1 kuruma gondermesi ile haciz gergeklesir.

""" DOMANIC, (Haklarin Haciz Kabiliyeti), s. 757; KURU, (El Kitab1), s. 404, dpn. 3; UYAR,
(Muhafaza Tedbirleri), s. 3547.

94049 sayili Yasa ile degisik iiK.nun 94. maddesinin gerekcesi aynen "maddede, anonim
sirketlerde hisseleri temsil eden pay senetlerinin veya pay ilmiihaberlerinin ¢ikarilmamis olmasi
halinde ciplak payin haczinin ne sekilde yapilacagi konusunda uygulamada c¢ikan tereddiitleri
gidermek amaciyla gerekli diizenlemeler yapildigina yoneliktir. Ilmiihaberler, hisse senedi yerine
gecmek tlizere anonim sirketlere ihra¢ edildiginden bunlarin tasinir mallarin haczi hakkindaki
hiikiimlere gore haczedilmesi gerekir (Prof. Dr. Baki Kuru, icra ve iflas Hukuku El Kitab1 2004.
Baski. Sahife: 392-393). iiK.nun 94. maddesinde gegici ilmiihaber ve kesin ilmiihaber ayrimi
yapilmadigindan mahkemenin aksine goriisii yerinde bulunmamaktadir.” YARGITAY, 12. HD,
11.5.2007, E. 2007/6914, K. 2007/9714, www.kazanci.com.tr

20RG, 19.06.1932/2128
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1. Haciz Kararmin Merkezi Kayit Kurulusu’na Tebligi Yoluyla

Kaydi sistemde hissenin kayden haczi, icra miidiirliigiiniin haciz kararini
iceren yazisinin MKK’ ye tebligi ile yapilir. Hisse senedi, daha Once belirttigimiz
gibi taginir mal niteliginde oldugundan, IIK’ de tasmnirlarin haczi usulii kural olarak
uygulanir. Ancak, hisse senedinin kaydilestirilmesinin ardindan hukuki niteligi ve

buna dayanilarak haciz usulii de degismektedir.

Bu yonde, “menkul kiymet” olarak nitelenen hisse senetleri ve diger
sermaye piyasasi araclarm karsilamak lizere, kaydi sistemde “kiymet haklar1”,

“kiymetli haklar”, “kaydi haklar”'*! seklinde kavramlar ortaya ¢ikmustir.

Kaydi sistemde hisse haczini diizenleyen mevzuat; esas olarak SPKn’ye
4487 Sayili Yasa ile eklenen 10/A maddesine dayamilarak, SPKr tarafindan
hazirlanan Seri: IV, 28 Nolu, “Kaydilestirilen Sermaye Piyasas1 Araclarina iliskin
Kayitlarin Tutulmasiin Usul ve Esaslann Hakkinda Teblig™'® ve bu Teblig’in
“Kaydi Sermaye Piyasasi Araglarimin Haczi” bagshikli 22. maddesini, bashg: ile
birlikte degistiren Seri: IV, No: 36 sayilh “Kaydilestirilen Sermaye Piyasasi
Araclarina iliskin Kayitlarm Tutulmasmin Usul ve Esaslart Hakkinda Tebligde
Degisiklik Yapilmasma Dair Teblig”'* ile 22. maddenin uygulanis usuliinii izah
eden ve MKK tarafindan yayimlanan, 24.11.2005 tarihli, 49 nolu, “Haciz ve Tedbir

Islem Esaslar1” basliklh Genel Mektup ve son olarak MKK’nin 07.01.2008 tarihinde

2! TEKINALP Unal, Evraksiz Kiymetli Evraka veya Kiymet Haklarma Dogru, BATIDER c. XIV.
Haziran 1998, S. 3, s. 1; “Kiymet Hakki” kavraminin tarihi gelisimi ve hukuki niteligi ile ilgili
ayrintili bilgi i¢cin bkz. TURANBOY, Asuman, Varakasiz Kiymetli Evrak, Ankara 1998, s. 43—47.

"2 RG, 22.12.2002/24971

1B RG, 15.04.2005/25787
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iiyelerine124 duyurdugu “Haciz ve tedbir uygulamalarina iliskin islemlerin MKS

araciligryla yapilmas: Hk.” Duyuruusseklinde stralanabilir.

Yukarida andigimiz MKK tarafindan yayimlanan 49 nolu Genel Mektup
ve bu mektupta yer alan bazi diizenlemeleri degistiren 07.01.2008 tarihli, 183 Nolu
Duyuru esasen, MKK sisteminde hisse haczinin sekil ve esaslarini izah etmektedir.
Buna gore kaydi sistemde bir anonim sirket hissesinin (bu arada diger sermaye

araclarinin da) haczi su sekilde gerceklesmektedir:

fcra miidiirliigiince MKK’ ye gonderilen haciz yazisi ile siirec
baslamaktadir. MKK’ de haciz yazisinin tebelliig edilmesinin ardindan yapilan ilk
islem MKK sisteminde yer alan borg¢luya ait hesabin “hareketsizlestirilmesi”dir. Bir
baska ifadeyle, bor¢clunun hesap iizerinde tasarruf edebilmesini engellemek iizere
hesabin bor¢lunun kullanimma kapatilmas: ve hesaba herhangi bir kiymet giris
cikisina izin verilmemesidir. Ancak, tebligatin ulastig1 (tebelliig edildigi) saatten

once sisteme ulasan talimatlar yerine getirilecektir.

Hareketsizlestirme isleminin yapildigi anda, borclunun hesabinin
bulundugu iiye, yine sistem araciligiyla “hareketsizlestirme bildirimi’nde bulunulur.
Bildirimde, hukuki islemin tiirii (tedbir, haciz, ihtiyati haciz), bu hukuki islemin
yapilmasmi talep eden kurum (icra miidiirliigii, mahkeme, vergi dairesi), dosya
numarasi, bor¢ tutari, hukuki isleme konu yatirimeiya (bor¢luya) ait kimlik bilgileri,

hareketsizlestirilen hesap bilgileri ve siiresinde cevap verilmemesi halinde MKK

"% Seri: IV, 28 Nolu, “Kaydilestirilen Sermaye Piyasasi Araclarma iliskin Kayitlarm Tutulmasmin
Usul ve Esaslari Hakkinda Teblig”in degisik 22. maddesine gore “Uye” kavramm “Ihragci, (ihraggn)
aract kurulus, yetkili takas ve saklama kuruluglar ile Kurul tarafindan belirlenen diger kuruluslari”
ifade eder.

2 Duyuru No: 183, http://www.mkk.com. tr/MkkComTr/assets/files/tr/duyurular/Duyuru-
183 .htm;jsessionid=78D9F693A612B72D2CC8CCC3F429C1D7
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kayitlar1 esas alinarak islem yapilacagi ihtari yer alir. Bu bildirimin asil amaci
MKS’de bor¢luya ait hesap bilgileri ile liyenin biinyesindeki hesap bilgilerinin
uyumlu olup olmadigi konusunda MKK ile iiye arasinda mutabakat
saglanabilmesidir. Boylelikle kaydina haciz konulacak hesap ile bor¢lu arasindaki
hukuki iligki tespit edilmeye ¢alisiilmaktadir. Esasen, bu mutabakat ihtiyaci, yukarida
da soz ettigimiz gibi, MKK kayitlarinin bizim hukukumuzda kural olarak aciklayici

nitelikte olmasindan kaynaklanir.

MKK tarafindan haciz kararindan haberdar edilen iiye, bildirimin
yapildig: giinii izleyen is giinii saat 12.00’ye kadar, MKK’ ye, kayitlar arasinda
mutabakatin saglandigini ya da saglanamadigini, MKS aracilifiyla bildirir. Telefon,
faks ya da posta yoluyla yapilacak bildirimler dikkate ahnmayacakt1r126. Uyenin
belirtilen siire i¢ginde mutabakata dair olumlu yanit vermesi veya hi¢ yanit vermemesi
halinde, belirtilen siirenin sonunda hisse iizerine borca yetecek miktarda haciz islemi
uygulanir. Borca yeter miktarda haciz yapildiktan sonra hissenin arta kalan degeri

lizerinde, hareketsizlestirme ile kisitlanan tasarruf yetkisi bor¢luya tekrar verilir.

MKK kayitlart ile kendi kayitlar1 arasinda mutabakat olmadigina dair
bildirim de yine MKK tarafindan hareketsizlestirme bildiriminin yapildigi giinden
sonra gelen ilk is giinii saat 12.00’ye kadar yapilmalidir. Bu bildirim de yine MKS
araciligl ile yapilacaktir. Hesaba iliskin kayitlarda mutabakat saglanamamasi
durumunda, tiye kayitlart ile MKK kayitlar1 arasinda giincelleme yapilmasi ihtiyaci
giindeme gelecektir. Glincelleme yapilabilmesi icin, yukarida belirtilen siirede MKK’

ye mutabakatin saglanamadigi bilgisinin verilmis olmasi sartiyla, ayni giin saat

120 MKS’ye elektronik ortamda erisilememesi ihtimalinde uygulanacak usulle ilgili olarak, MKK
tarafindan yayimlanan “Merkezi Kayit Kurulusu A.S. Tarafindan Kayden izlenecek Sermaye Piyasasi
Araglarina liskin Merkezi Kaydi Sistem (MKS) Elektronik Islem Esaslar’nin 8. maddesinde ayrintilt
bir diizenlemeye yer verilmistir.

Bkz. http://www.mkk.com.tr/MkkComTr/assets/files/tr/yay/formlar/5_1.pdf
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14.00’e kadar iiye MKS’yi kullanarak hesapla ilgili giincel bilgileri sisteme
girecektir. Saat 14.00’e kadar giincellenmeyen hesapla ilgili olarak MKS’deki

bilgiler esas alinarak islem yapilacaktir.

2. Haciz Kararinin Aract Kurumlara ya da Ihraccilara Tebligi

Yoluyla

fcra miidiirliigii, alacaklinin talebi ile haciz yazisini dogrudan MKK’ ye
gonderebilecegi gibi, aract kurumlara ya da hisseyi ihra¢ eden kuruma (sirkete) da
gonderebilir. Bu durumda yine 1iK m.94’e gore haciz kararinin araci kuruma ya da

ihracct kuruma tebligi ile haciz islemi tamamlanacaktir.

Haciz kararini alan (tebelliig eden) aracit kurum ya da ihra¢¢t kurum,
durumdan MKK” yi derhal haberdar etmekle yiikiimliidiir. Zira daha 6nce de izah
ettigimiz gibi SPKn m.10/A diizenlemesi, ii¢lincii kisiler bakimindan MKK
kayitlarinin esas alinacagim belirtmektedir. Bu sebeple, MKK’ nin zamaninda
haberdar edilmemesi sebebiyle ugranilan zarardan dolay: araci kurum ya da ihragci

kurumun sorumluluguna gidilebilecektir.
MKK” nin haciz kararindan haberdar edilmesi, yukarida haciz kararinin

dogrudan MKK” ye gonderilmesi ihtimali i¢cin yaptigimiz ac¢iklamalar gercevesinde,

MKS aracilig ile yapilacaktir.
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IKINCi BOLUM
LIMITET SIRKETLERDE HISSE KAVRAMI
VE HISSE HACZI

V. Limitet Sirketlerde Hisse (Pay) Kavramm

A- Genel Olarak

Ulkemizin ticaret hayatinda, limitet sirketlerin ©nemli bir yer
tutmaktadir. Ortaklarin smirli sorumlulugu, iki ortakla kurulabilmesi, asgari sermaye
miktarinin anonim sirkete gore daha az olmasi, isleyisindeki basitlik ve benzeri

sebeplerle iilkemizde en ¢ok tercih edilen sirket tiiriidiir'’.

Ticaret Kanunumuzda, 503. ve 556. maddeler arasinda yer alan limitet
sirkete iliskin hiikiimler Isvicre Bor¢lar Kanunu’ndan iktibas edilmistir. 1956 tarihli
TTK’nin limitet sirketi diizenleyen hiikiimleri, kurulusa iliskin birka¢ kolaylastirict
degisiklik disinda aynen muhafaza edilmistir. 20. Yiizyithn ikinci yarisindan
glinimiize, ticari isleyisteki biiyiikk degisikliklere ragmen bu hiikiimlerin aynen

muhafaza edilmis olmas1 kanimizca biiyiik bir tezat teskil etmektedir.

Limitet sirketin, 0gretide genel olarak itibar edilen tanimi su sekildedir:
“Iki veya daha fazla ger¢ek veya tiizel kisi tarafindan bir ticaret unvani altinda

kurulup, iktisadi konularda faaliyet gosteren, ortaklik bor¢larindan sadece ortakligin

27 Limitet sirket ilk olarak Almanya’da 1892 yilinda cikarilan kanunla, 6zellikle Almanya’nin
somiirgeleri ile ticari iligkilerinde ortaya ¢ikan ihtiyaglar gozetilerek yaratilmis bir sirket ttiriidiir.
TEKINALP (Poroy/Camoglu) Ortakliklar, s. 869, CAGA, Barbaros, Limited Sirkette Ortaklik paymnmn
Devri, BATIDER, C. VII, Haziran 1974, S. 3. s. 582.
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mal varligi ile smirli olarak sorumlu bulundugu, esas sermayesi muayyen ve bu
sermaye ortaklarin esas sermaye paylarinin toplamina esit olan ortakliktir. Ortaklarin

sorumlulugu sadece ortakliga karsidir ve esas sermaye payi ile sinrlidur, 2

Limitet sirketin, biinyesinde sahis sirketleriyle sermaye sirketlerine ait
bazi yapisal unsurlar1 bir arada barindirmasi, karakteristik olarak diger sermaye
sirketlerinden ayrilan 6zelligidir'®. TTK Tasanisinda genel olarak, limitet sirketin
sahis ve sermaye sirketlerine has bazi 6zellikleri bir arada tasiyan yapisi, sermaye

sirketlerine daha yakin hale dénﬁstﬁrﬁlmektedirl30.

B- Limitet Sirketlerde Hisse Yapisi

Hisselerin haczi prosediiriine ge¢meden Once limitet sirketlerde hisse

yapisi lizerinde durmak gerekir.

Limitet sirkette hisse (pay) kavrami i¢in Ogretide farkli ifadeler
kullanilmakta ve bu ifadelerin ici farkli sekillerde doldurulmaktadir. TTK nin ilgili
maddelerinde de “sermaye miktarr” (TTK m. 506), “sermaye” (TTK m. 503, 507,

' TEKINALP (Poroy/Camoglu) Ortakliklar, N. 1635, s. 873.

129 <L imited sirket hukukumuzda da kolektif sirketle anonim sirket arasinda bir gecis basamag, diger
bir deyisle bu iki sirketin kaynastirildig1 bir karma ortakliktir.” CAGA, s. 587.

130 «“144 Tasanda limited sirket hiikiimlerinde degisiklikler yapilmustir. Bu degisiklikte, halen
Isvigre’de tartisilmakta olan Isv. BK'nun limited sirketlere iliskin hiikiimlerinin revizyonuna iliskin
tasar1 da dikkate alinmigtir. Degisikligi yonlendiren diisiince, ileriki yillarda, cesitli sebeplerle,
ozellikle asgari sermayenin yiiksekligi sebebiyle girisimcilerin anonim sgirket yerine limited sirket
kurmaya daha fazla yonelecek olmalar1 dolayisiyla bu sirketi biraz daha sermaye sirketine
yaklagtirilmasidir. Bu ana amac nedeniyle Tasari kaynak Isvicre modelinden bir ¢ok noktada
ayrimigtir. Limited sirketin de en az anonim sirket kadar ticaret ve sanayi hayatinda islev sahibi
olmasi ve 6zellikle son yillarda yabanci yatirimlarin bu tiirii tercih etmeleri de limited sirkete iliskin
hiikiimlerin genis ¢apta degistirilmesinde rol oynamustir.” Hiikiimet Gerekgesi (Genel Gerekce)
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510, 528), “istirak payr”, “pay” (TTK m. 524) gibi farklh ifadeler kullanilmistir.
Nitekim TTK Tasarist bu karisikliga son verecek bir diizenleme éngérmektedirm.
Ogretide “esas sermaye”, “sermaye pay1” ve “ortaklik payr” olmak iizere

lic ayr kavramdan s6z edilmektedir**’. Bu kavramlara kisaca deginecek olursak:

“Esas sermaye”, limitet sirketin sahip oldugu (taahhiit edilen) toplam
sermaye miktarini ifade eder. “Sermaye pay1” ise toplam sermayede bir ortagin sahip
oldugu pay anlamina gelir. Ortagin sorumlulugunun sinin da sahip oldugu sermaye
pay1 ile dogru orantilidir. “Ortaklik pay1” ise, ortak olmaktan kaynaklanan (sermaye
pay1 dahil) tiim mali ve sahsi hak ve bor¢lan ifade eder. Ortaklik payi, ortagin sahip
oldugu sermaye miktarinin nominal (itibari) degerini degil, ortagin yonetime, kéra,
tasfiye sonucuna katilma hakkimi ifade eder'™®. Ortaklik payi, limitet sirketlerde,
anonim sirketlerden farkli olarak, pay sahipligi konumuna degil ortagin sahsina

baghdir.

Bl Terim yoniinden onemli degisiklik "esas sermaye pay1” teriminin kullanilmis olmasidir. 6762

sayili Kanun, "konulmasi taahhiit edilen sermaye" yaninda, ondan farkli anlam tagiyan "sermaye pay1"
kavramina yer vermis ve "sermaye payi'nin konulmasi taahhiit edilen sermayeye gore tayin
olunacag1" hilkkmiine yer vermisti (6762 sayili Kanunun 518 inci maddesinin birinci fikras1). Bu iki
kavram, kaynak Isv. BK m. 789 (1) hiikmiinde yer alan "Stammeinlage/ L'apport” ve
"Gesellschaftsanteil/part sociale"ye dayaniyor ve karigikliklara sebep oluyor, bu sebeple her iki
iilkenin ogretisinde elestiriliyordu. Isvicre tasaris1 gibi de Tasar1 da terim birligini saglamistir...”

Tasar1 m. 573 Gerekgesi

B2 YANLI, Veliye, Limited Sirketlerde Paym Sirket Tarafindan Edinilmesinde Sekil, (Bilgi
Toplumunda Hukuk, Unal TEKINALP’e Armagan, C. I Istanbul 2003, s. 672 vd.)

3 CAGA, s. 589; TEKINALP (Poroy/Camoglu) Ortakliklar, N.1643, s. 876; BASTUG irfan,

Sirketler Hukukunun Temel Tlkeleri, Izmir 1974, s. 192; ERDEM, H. Erciiment / GOKSOY, Y. Can,
Limited Sirkette Paym Rehni, Prof. Dr. Seyfullah EDIS’ e Armagan, izmir 2000, s. 571 vd.
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Bir ortagin esas sermaye pay1 arttikca buna paralel olarak, ortaklik pay1
da artar. Bagka bir ifadeyle, ortagin sirketteki pay:r (esas sermaye pay1) biiyiidiikce

ortagin, nihai amag olan kardan elde edecegi pay da biiyiir.

Limitet sirketlerde anonim sirketlerin aksine, paylari temsil eden kiymetli
evrak ihdas edilemez (TTK m. 503, f. 2). Ortagin sermaye payin1 gostermek iizere
diizenlenen senetler ise sadece ispat vesikasi niteligindedir ve esas sermaye paynin

bir boliimiinti degil tamamini temsil etmesi zorunludur134(TTK m. 518, f. 3).

TTK Tasansinda, bu konuda da ilkesel bir degisiklik yapilarak, limitet
sirketlerin de hisse senedi ihra¢ etmesi miimkiin hale getirilmektedir. Tasarinin 593.
maddesinin 2. fikrasinda su diizenlemeye yer verilmistir: “2) Esas sermaye pay
senetleri ispat aract seklinde veya nama yazili olarak diizenlenir. Ek ddeme ve yan
edim yiikiimliiliiklerinin, agirlastirilmis veya biitiin ortaklart kapsayacak bicimde
diizenlenmis rekabet yasaginin ve sirket sozlesmesinde ongoriilmiis onerilmeye
muhatap olma, onalim, geri alim ve alim haklarinin, bu senetlerde agikca
belirtilmesi gereklidir.” Ongoriilen bu hiikiimle, limitet sirketlerde nama yazili senet
ihra¢ edilmesi halinde, sirketin, pay sahibinden, ortaklik sifatini1 senetle ileri

. - A . 135
siirmesini talep etme imkan1 diizenlenmektedir .

1. Bir Ortak Bir Pay ilkesi

Limitet sirketlerde, anonim sirketlerden farkli olarak, her ortak ancak bir
paya sahip olabilir. Bu ilke “bir ortak bir pay ilkesi” olarak adlandirilir. Dolayisiyla,

esas sermaye, anonim sirketlerde oldugu gibi paylara degil ortak sayisina boliiniir.

¥ PULASLI, Hasan, Sirketler Hukuku, 6. Baski, Adana 2008, s. 1003.
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Bu paylann esit olmasi gerekmez. Ancak, paylarin en az 25 YTL degerinde olmasi
gerekir. Sermaye miktarinin asgari haddi ise 5.000 YTL olarak belirlenmistirlz'6

(TTK m. 507).

Ortalik paymnin biitiinliigii kabul edilmekle birlikte, payin devir ve miras
yoluyla el degistirmesi halleri payn boliinemezligi kuralinin istisnasidir (TTK m.

507, f. 3).

Bir ortak bir pay ilkesi TTK Tasarisinda terk edilmistir. Tasarida, bir
limitet sirket ortaginin birden fazla paya sahip olmas: miimkiin hale getirilmektedir.
Tasarmin 583. maddesinin 3. fikras1 “Bir ortak birden fazla esas sermaye payina
sahip olabilir.” seklinde diizenlenmistir. Maddenin gerekcesinde de bu ilkesel
degisiklige deginilmistir: “Diger yandan, “bir ortak=bir pay” kuralinin belirli bir
yarart bulunmamakta, aksine, paymn kismi devrinde boliinme gibi giicliiklere yol

acmaktadir.”

2. Paymn Boliinmezligi lkesi

Ortagin sahip oldugu pay kural olarak boliinmez. Ancak payin devir veya
miras yoluyla intikali s6z konusu ise bu durumda pay 6nce boliiniir sonra devir veya

intikal edilir.

Ortagin oy hakki da, esas sermaye pay1 ile dogru orantilidir. Yani esas

sermaye pay1 arttikca oy sayisi artar. Ortaklik sozlesmesinde aksine bir hiikiim yoksa

' TTK Tasarisi m. 593/2’nin Hiikiimet Gerekgesi.
% TTK Tasaris1 m. 580, asgari sermaye tutarini yirmibesbin Tiirk Lirasi olarak, m. 583 paylarin
asgari itibari degerini yirmibes Tiirk Liras1 olarak diizenlemektedir.
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her ortagin oy hakki, esas sermaye payina gore hesaplanir. Her 25 YTL (payin asgari
degeri) bir oy hakki verir. Bu kural yukarida izah ettigimiz “payin boliinmezligi
ilkesi’ni ihlal etmez. Sadece ortaklarin sahip olduklart sermaye payina diisen oy

sayisini belirlemek i¢in kullanilir.

VI. Limitet Sirketlerde Hisse Haczi

A- Haczin Kapsam ve Etkisi

Yukarida da belirttigimiz gibi, ortaklik pay:r (hisse), ortak olmaktan
kaynaklanan (sermaye payr dahil) tiim mali ve sahsi hak ve borclan ifade eder.
Ortaga ait malvarliksal haklari; kir payi, tasfiye payr ve yeni paylar1 edinmede
(rtichan) oncelik hakki olarak sayabiliriz. Ortaklik payinin sirket ortagma sagladig
yonetimsel haklar ise (ki bunlar ayn1 zamanda ortagin sirkete karsi
sorumluluklaridir), oy hakki (TTK m. 552), denetim hakki (TTK m. 548), yonetim ve
temsil hakki (TTK m. 540), ¢cikma ve c¢ikarilmayi talep etme hakki (TTK m. 551) ve
hakli sebebe dayanarak sirketin feshini talep etme hakk: olarak sayilabilir. Ortaklik

payinin yasa ile belirlenen kapsamai, esas sozlesme ile genisletilebilir.

1. Malvarhksal Haklar Bakimindan

Yukarida, anonim sirketlerde payin haczi halinde paya ait malvarliksal
haklarin nasil etkilenecegi konusundaki a¢iklamalarimiz, limitet sirket ortaginin sahsi
alacaklisinin limitet girket payin1 haczettirmesi halinde, haczin malvarliksal haklara
(kar payi, tasfiye payi, riichan hakki) etkisi bakimindan da gegerlidir. Bu sebeple,

asagida malvarliksal hakkin tanimmma ve paym haczi halinde ilgili malvarliksal
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hakkin ne sekilde etkilenecegi konularinda yukarida anonim sirketler boliimiinde

yaptigimiz a¢iklamalara atif yapmakla yetiniyoruzm.

a) Kar Pay1 Hakki

Hukukumuzda, limitet sirket ortaginin sahsi alacaklisinin, bor¢lu ortagin
malvarligim 1IK hiikiimleri cercevesinde haczettirme imkéani, ortagin limitet
sirketteki kar pay1 icin de gegerlidir138(TTK m. 145, f. 1). Zira kar pay1, usuliine
uygun olarak diizenlenen yillik bilangoya gore tespit edilen safi kardan, ortaklarin
(ana soOzlesmede aksine hiikiim olmadik¢a) sermaye koyma borglarini yerine
getirdikleri oranda hak ettikleri malvarliksal bir hakt1r139(TTK m. 533). Bu tanimdan
hareketle, esasen, kir paymin ortagin sahsi malvarligina dahil bir hak oldugunu
sOyleyebiliriz. Limitet sirket ile ortagmn iliskisi bakimindan ise, ortagin sirkette
bulunan bir alacak hakkndan'® s6z edebiliriz. Dolayisiyla tiglincii kisi konumundaki
limitet sirketten borglu ortagm kar payi alacagi [IK m. 89 hiikmiine gore, sirkete

gonderilecek haciz ithbarnamesi ile haczedilebilecektir.

Kir payi, paymn semeresi oldugundan, paymm haczedilmesiyle

kendiliginden haczin kapsaminda sayilmaz.

7 Bkz. yukarida, s. 26 vd.

SKENDIGELEN, Abuzer, Limitet Sirket Paylarmm Haczi, Galatasaray Universitesi Hukuk Fakiiltesi
Dergisi, Ocak 2002, S. 1, s. 409 vd.

139 ARSLANLI, Halil / DOMANIC, Hayri; Tiirk Ticaret Kanunu Serhi C. III, istanbul 1989, 5.459
v.d.; TEKINALP (Poroy/Camoglu) Ortakliklar, N.1681, s. 904 v.d.

" TEKINALP (Poroy/Camoglu) Ortakliklar, N.1681, s. 904 v.d.
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b) Tasfiye Pay1 Hakki

Ortaklara ait diger bir malvarliksal hak ise tasfiye payidir. Bir
alacaklinin, bor¢lu ortagin payini haczettirdikten sonra tasfiye ihbari, iflas, mahkeme
karar1 veya diger sebeplerle (TTK m. 549) tasfiye haline sokulan limitet sirketteki
bor¢lu ortaga ait tasfiye payinin da haczi miimkiindiir. Bu ihtimalde tasfiye pay1 yine

iiciincii kisilerdeki alacak ve diger haklarin haczi usuliince haczedilebilir'*'.

Tasfiye paymnm miistakil olarak haczi miimkiin olmakla birlikte, pay1
haczedilen ortaga diisecek tasfiye payr kendiliginden haczin kapsaminda yer
alacaktir. Zira, tasfiyeyle birlikte pay, tasfiye payr haline doniismiistiir. Ustelik
anonim sirketlerden farklt olarak, TTK’nin limitet sirket hissesinin haczini
diizenleyen 522. ve 523. maddeleri, esasen, haczedilen hissenin tasfiye pay: haline
doniistiiriilebilmesinin usuliinii diizenlemektedir. Yani, haczedilen hisseyi paraya
cevirebilmek icin Once, asagida aynntilan aciklanacagi lizere, tasfiye payr haline

doniistiirmek gerekmektedir.

¢) Yeni Paylar1 Edinmede Oncelik (Riichan) Hakki

TTK m. 516, f. 2 diizenlemesi geregince sirket esas sozlesmesinde veya
sermaye artinm kararinda aksine hiikim bulunmadik¢a, her ortagin sermaye
artinmina katilmay: talep etme konusunda oncelik hakki vardir. Riichan hakk: paya
baghh bir kok hak oOzelligi gosterir. Bu sebeple, anonim sirketler boliimiinde
belirttigimiz gibi, alacak miktarin1 agsmamak kaydiyla, yeni paylarin kendiliginden

haczin kapsaminda olmasi gerektigi goriisiindeyiz.

"I UYAR Talih; "Ticaret Sirketleri ile Kooperatiflerde ve Adi Sirketlerde, Sirketten ve Ortaktan
Alacakli Olan Ugiincii Sahislarin, Sirket ve Ortagi Takip Hakkinin Kapsam1”, ABD, 1978/5, s. 789.
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Riichan hakki kullanilarak paya dahil olan yeni paylar da, alacaklinin
TTK 522. ve 523. maddelerinde ifade edilen usule tabi olarak tasfiye pay: haline

getirilecek ve alacaklinin alacagini tahsil edebilmesi i¢in kullanilacaktir.

d) Masraf ve Avans Alacaklan

Masraf ve avans alacaklar1 ogretide limitet sirket ortaginin malvarliksal
hakki olarak tamimlanmamakla birlikte, konumuz bakimindan, ortagin sirket
nezdinde haczi miimkiin bir malvarliksal deger oldugundan bu bashga yer
verilmistir. Ortagin sirket isleri icin kullandig1 masraf ve avans alacaklan da, aym
sekilde, borclu ortagin iiciincii kisideki alacagi niteligindedir. Yine, IIK m. 89

hiikiimlerine gore haczi miimkiindiir.

Bor¢lu ortagin sirketten masraf ve avans alacagi, paymn kapsaminda
degerlendirilebilecek bir deger olmadig: icin payin haczi halinde, haciz bor¢lu pay

sahibinin masraf ve avans alacagini dogal olarak kapsamayacaktir.

2. Yonetimsel Haklar Bakimindan

Limitet sirketlerin, hukukumuzda, sermaye sirketi ile sahis sirketi
Ozelliklerini bir arada barindiran karma bir yapida diizenlenmis olmasi, payimn haczi
halinde yonetimsel haklar bakimindan, alacaklinin yonetime miidahalesi konusunu

daha da 6nemli hale getirmektedir.
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Ancak, asagida ayrnintilarimi ifade edecegimiz gibi, esasen TTK’nin
konuyla ilgili mevcut hiikiimleri dikkate alindiginda, hukukumuzda, alacaklinin
limitet sirket hissesinin degil, tasfiye paymnn haczinden bahsetmek miimkiindiir'*.
Dolayisiyla, hacizli alacaklinin, haciz prosediirii siiresince sirket yOnetimine
miidahalesi mevcut diizenlemeler (TTK m. 522, 523) karsisinda miimkiin degildirm'.
Bu sebeple, uygulamada limitet sirket hissesini haczeden alacaklinin alacagini bu
yolla tahsil edebilme sanst cok diisiiktiir. Bu durum, alacaklilarin limitet sirket

hissesini haczetme yoluna bagvurmalarini da engellemektedir.

Dikkat cekmeye calisugimiz sorun, yukarida degindigimiz, anonim
sirketlerde ¢iplak payin haczi durumunda, payin paraya ¢evrilmesine kadar gegen
stirede ne sekilde muhafaza edilebilecegi, alacakliya hangi imkanlarin verilebilecegi
sorunu ile aymdir. Goriildiigii gibi, limitet sirketlerde hisse haczini diizenleyen
hiikiimlerde de, haczedilen hissenin satilarak paraya cevrilmesi yerine, alacakli
tarafindan sirketin tasfiyesinin saglanabilmesi ve bu tasfiye siireci sonunda bor¢lu
ortaga diisecek tasfiye paymmdan alacaklinin tatmin edilmesi yOntemi
diizenlenmisken, biitin bu siire¢te payin muhafazas1 icin hicbir Onlem

ongoriilmemistir.

TTK Tasarinda, limitet sirket hissesinin de anonim sirket hissesi gibi
satilarak paraya cevrilmesini miimkiin hale getirecek bir diizenleme 6ngoriilmektedir
(TTK Tasarist m. 133). Fakat haczedilen hissenin muhafazasi bakimindan herhangi
bir Onlem diizenlenmemistir. Bu a¢idan, yukarida c¢iplak pay bolimiinde
“degerlendirme ve sonug¢” bashig: altinda ifade ettigimiz ¢6ziim Onerisi ayni sekilde

limitet sirketler bakimindan da gecerlidir.

142 PEKCANITEZ/ATALAY/SUNGURTEKIN OZKAN/OZEKES, s. 212; KENDIGELEN, (Limitet
Sirket) s. 411 ve dpn. 13’te anilan yazar.

143 KENDIGELEN, (Limitet Sirket), s. 413.
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a) Oy Hakki

Oy hakki, yukanda da belirttigimiz gibi'*, TTK m. 385, f. 2’de
“miiktesep” hak olarak nitelendirilmistir. Kural olarak, oy hakki genel kurulda
kullanilir. Ancak ortak sayis1 yirmiden az olan limitet sirketlerde oylar yazili olarak

da kullanilabilir (TTK m. 536, f. 2).

Oy hakkindan vazge¢cme yoniinde yapilacak sozlesmeler gegersizdir. Zira

bu hak ortak olmanin vazgecilmez bir unsurudur.

TTK Tasaris1 oy hakkinin hesaplanma yonteminde, payin itibari
degerinin esas alinacagi bir sistem Ongormektedir. “Oy hakki ve hesaplanmas1”
bashkli 618. maddede'®, birden fazla paya sahip ortagin oy hakkinin esas sézlesme
ile sinirlanabilecegi belirtilirken her ortagin en az bir oya sahip olacagr emredici
sekilde diizenlenmistir. Oy hakkinin payin itibari degeri dikkate alinarak belirlenmesi
kuralina, diizenleyici bir hiikiim olarak yer verilmis, sirketin itibari degerden

bagimsiz olarak oy hakkini diizenleyebilecegi ifade edilmistir.

1% Bkz. yukarida, s. 34 vd.

15«2 Oy hakki ve hesaplanmasi

MADDE 618 - (1) Ortaklarin oy hakki esas sermaye paylarinin itibar? degerine goére hesaplanir.
Sirket sozlesmesinde daha yiiksek bir tutar ongoriilmemisse her yirmibes Tiirk Lirast bir oy hakki
verir. Ancak sirket sozlesmesi ile birden fazla paya sahip ortaklarin oy haklar1 simirlandirilabilir. Ortak
en az bir oy hakkin1 haizdir. Sirket sozlesmesinde acikca diizenlenmisse yazili oy da verilebilir.

(2) Sirket sozlesmesi oy hakkini, itibar degerden bagimsiz olarak her esas sermaye payimna bir oy
hakki diisecek sekilde de belirleyebilir. Bu halde en kiiciik esas sermaye payinin itibarl degeri, diger
esas sermaye paylarmin itibar? degerleri toplaminin onda birinden az olamaz.

(3) Oy hakkinin esas sermaye paylarinin sayisina gore belirlenmesine iligkin sirket sdzlesmesi
hiikmii agsagidaki hallerde uygulanmaz;

a) Denetcilerin secimi.
b) Sirket yonetimi ya da onun baz1 boliimlerinin denetimi i¢in 6zel denetgi secimi.

c¢) Sorumluluk davasi acilmasi hakkinda karar verilmesi.”
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b) Denetim Hakki

Ortak sayis1 yirmiyi asan limitet sirketlerde denetim acisindan anonim
sirket hiikiimleri uygulanir (TTK m. 347, m. 359). Ortak say1s1 yirmi ve daha az olan
limitet sirketlerde ise, TTK m. 548, f. 2’de yapilan atif sebebiyle, BK m. 531

uygulanir.

TTK Tasarisinin  “Uygulanacak hiikiimler” baslikli 644. maddesi,
Tasarinin anonim sirketi diizenleyen bazi hiikkiimlerine atif yaparak, limitet sirketlere
de uygulanacak diizenlemeleri gostermistir. Denetim konusu da, bu maddede anonim
sirket hiikiimlerine atif yapilan konulardan birisidir. Limitet sirketlerin bu sekilde,
Tasarida anonim sirketler icin Ongoriilen, agir denetim sartlarina tabi tutulmasi

sirketin isleyisini zorlagtiracag1 gerekcesiyle elestiri konusu olmusturm.

¢) Yonetim ve Temsil Hakki

TTK m. 540 geregince, limitet sirketlerde yonetim ve temsil hakki, tiim
ortaklara birlikte taninmis bir hak ve yiikiimliiliiktiir. Bunun yaninda, yonetim ve
temsil hakki, sirket esas sozlesmesine konulacak bir hiikiim ya da genel kurulda
almacak bir kararla, bir veya birka¢c ortaga veya sirket disindan birilerine
brrakilabilir. Bu durumda diger ortaklarin yonetim ve temsil hak ve yiikiimliiliikleri
olmaz. Ancak, ortaklardan birine ya da bir kacina verilen temsil yetkisi hakli sebeple
ve mahkeme karariyla geri alinabilir. Ortak olmayan sirket miidiirleri ise genel kurul

karartyla her zaman azledilebilirler (TTK m. 543).

146 ARSLAN ibrahim, (TBB Tasar1), s. 1049.
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TTK Tasarisinda limitet sirketlerde yonetim ve temsil konusunda ilkesel
degisiklikler yapilmistir. Tasarimin 623. maddesinin gerekgesi, yapilan degisikligi

ayrintili sekilde aciklamaktadir™’.

d) Cikma Hakki

Limitet sirketlerde, esas sozlesmede yapilacak diizenleme ile ortaklara

sirketten ¢ikmay1 talep edebilme imkéni verilebilir veya bu hakkin kullanilmas1 bazi

47 “Tagari, Isv. BK ile 6762 sayili Kanuna hakim olan, isvicre Tasarisinda da aynen korunan 6zden
organ ilkesini terk etmistir. Bu ilke tiim ortaklarin, sirketi birlikte yonetmesi dolayisiyla, sirketin
yonetiminin ve temsilinin ortaklar i¢cin hem hak hem yiikiim niteligi tasimas1 anlamina gelir. Burada
"6zden" sozcuigii sirketin Oziinii olusturan ortaklari, yani biinyeyi ifade eder. Yonetim sirketin
biinyesinden kaynaklanmaktadir. Ozden/biinyeden yonetim ilkesi sirketi "sah1s sirketi" sinifina sokar.
Isvicre kanun koyucusu limited sirketi bir anlamda sinirli sorumlu bir kollektif sirketmis gibi miitalia
etmektedir. Bu yaklasim modern 6gretide pek taraftar bulmamakta, limited sirket anonim sirkete
nazaran kiiciik olgekli bir girket olarak diisiiniilmektedir. Bu anlayig Tiirk limited sirketi icin de
gecerlidir. Limited sirketi kollektif sirkete ¢ok yaklagtirmanin "sirketlesme" politikasina uymadigi,
boylelikle ozellikle yonetimde profesyonellestirmenin gereksinimlere daha iyi cevap verecegi
diisiincesi agir basmustir. Bu sebeple 6zden organ ilkesinden ayrilarak 623 iincii maddede segilmis
yonetim organi sistemi benimsenmistir. Yapist sermayeye dayali olan sirketlerde, bu sirket kisisel
Ogeler tasisa da, yonetim, ortaklara kanunen bir hak ve yiikiim olarak birakilmaz, se¢ilmis ortak olan
veya olmayan kisilere ait olmalidir. Isvicre 6gretisinde iiciinciiden organ diye Tiirkceye ¢evirecegimiz
bu sistem, hem ticiincii kisinin de organa secilebilecegini hem de ortaga bu gorevin se¢imle verildigini
ifade eder. Sistem segilen kisi ile olusan borclar hukuku iligkisi ile tamamlanir. Isvigre 6gretisi limited
sirketin yonetim organinda organ iligkisi ile bor¢lar hukuku iligkisinin birbiri i¢inde oldugu goriisiinii
savunur ve bu sebeple Alman 6gretisinden ayrilir. Sirket sozlesmesi 6zden organ sistemine uygun
olarak diizenlenebilecegi gibi ortaklik sifatinin sonucu olmayan bir yonetime de yer verebilir.

Secilmis yonetim ilkesi, toplu yonetimin yani 6zden organ konseptinin uygulamada zorluklara yol
acmas1 ve yonetimin yetkin kisilerden ve profesyonellerden olusmasinin gerekli oldugu diistincesiyle
benimsenmistir. Bunun diginda 6762 sayili Kanunun 540 inc1 maddesindeki ilkeler korunmustur.

ikinci fikra: Tiizel kisinin miidiir olmasina yani yonetimde yer almasina olanak saglayan ikinci
fikra 6762 sayih Kanunun 540 mc1 maddesi hiikmiine ve onun kaynagi olan isv. BK m. 811 (2)'ye
hakim olan anlayisa bagl kalmakta, 03/01/1994 tarihli SAS ("Sociéte par action, simplifiée")'mn
diizenlemesi ile uyum iginde bulunmaktadir. Tasar1 hitkkmii daha adil bir sorumluluk diizenine
dayanmakta, ancak Isvicre Tasarisindan ayrilmaktadir. Isvicre Tasarisinin tercihi tiizel kisinin (veya
kisilerin) sirketi yonetip sorumlulugu finansal acidan giigsiiz olan temsilciye yiikleme sakincasini
onemli gérmemistir. Oysa bu, yeni normun yasalhig1 ve adalet anlayisi ile bagdasmamaktadir. Inamigin
aksine tiizel kiginin yonetici olmasi, esyanin dogasina ve yonetim organinin yapisina aykir1 degildir.
Fransiz kanunu sirketin temsil yetkisi ile yonetiminin, tiizel kisi olan tek kisiye birakilmasina kapiyi
acmakta, boylece bazi joint-venture'lara uygun bir "icra" organina zemin hazirlamaktadir.”

83



sartlara baglanabilir. Esas sozlesme ile boyle bir hak diizenlenmemigse, bu durumda
sirket ortakhifindan ayrilmak isteyen kisi hakli sebeplere dayanmak sartiyla,
mahkemeye bagvurarak bu sonucu saglayabilecektir. Esas sozlesmede yapilacak

diizenleme ile ortaklarin ¢ikma talebiyle mahkemeye basvurabilmeleri engellenemez.

TTK Tasansinda ¢ikma hakkim1 kullanmak isteyen kisinin hakh
sebeplerle mahkemeye basvurabilecegi acikca diizenlenmistir. Ayrica, ¢ikma
talebiyle mahkemeye basvuran ortagin istemi halinde mahkemenin, “dava siiresince,
davaciin ortakliktan dogan hak ve borclarindan bazilarmin veya tiimiiniin
dondurulmasina veya davaci ortagin durumunun teminat altina alinmasi amaciyla

diger onlemlere” karar verebilecegi diizenlenmistir (TTK Tasaris1 m. 638, f. 2).

Bunun yaninda, Tasari, sirket ortaklarinin, ¢ikma talebiyle dava agan

ortagin davasina katilma hakkina da yer vermistir (TTK Tasaris1 m. 639).

e) Sirketin Feshini Talep Etme Hakki

Limitet sirket ortaklarindan her biri sirketin feshini talep etme hakkina
sahiptir. Bu hakkin kullanimi bakimindan da hakli sebeplere dayanilmasi sarttir
(TTK m. 549, f. 4). Sirketin feshini talep edebilmek limitet sirketin sahis sirketlerine
has wunsurlannt da biinyesinde barindirdigin1 gosteren Ozelliklerindendir. TTK
Tasarisinda da bu hak korunmaktadir. Tasarida, fesih talebiyle acilan davada
hakimin, fesih disinda da kararlar verebilmesine olanak taniyan bir diizenleme

yapilmistir (TTK Tasaris1 m. 636, f. 3).
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B- Alacaklinin Ortakhk Paymma Dogrudan Miiracaat Edebilmesi

Alacakli, TTK m. 522’ye dayanarak borclu ortagin sirketteki ortaklik
paymni haczettirebilir. TTK m. 191°de, kolektif sirket hisselerinin haczedilebilmesi
i¢cin Ongoriilen sart m. 522°de limitet sirketler i¢cin 6ng6rﬁlmemi$tirl48. Dolayisiyla
alacaklinin 6nce bor¢lunun diger malvarligina veya sirketteki kar payma miiracaat

etme zorunlulugu yoktur.

C- Haciz Usulii

TTK m. 145°te bir ticaret sirketi ortaginin kisisel alacaklilarinin yukarida
bahsettigimiz malvarliksal haklara miiracaat edebilecekleri diizenlenirken, bu genel
hiikiimde limitet sirketlere deginilmemistirl49. Limitet sirketlerde ‘“cebri icra”

kosullar ise TTK’nin 522. ve 523. maddelerinde dﬁzenlenmistirlso.

¥ Kolektif sirket ortaginin sahsi borcundan dolay: sirket hissesinin haczedilebilmesi i¢in 6nce diger

sahsi mal varlifima ve sirketteki kar payma bagvurulmas: gerekliligine dair TTK m. 191
diizenlemesinin gerekgesi ve diger ayrmtilari ile ilgili genis bilgi icin bkz. GUMAN, Nihat, Elbirligi
Miilkiyeti ile Kolektif ve Komandit Sirket Hisselerinin Haczi ve Paraya Cevrilmesi, (Yayimlanmamig)
Doktora Tezi, Istanbul Universitesi, 2006, s. 208 vd.

149 «“Kollektif sirket, diger ticaret sirketlerinde oldugu gibi, ortaklarndan ayri, ve tiizel kisiligi haiz bir
varliktir. Mallari, haklari, alacaklart vs... ortaklara degil, sirket kisiligine aittir ve sirket bor¢larindan
birinci derecede sirket sorumludur. Ortaklardan herhangi biri sirket emvali iizerinde, miilkiyet
iddiastyla bir hak ileri siiremez.

Ortaklarmn sahsi alacaklilari, haklarini, bilanco geregince o ortaga diisen kar paymdan, sirket
fesholunmugsa tasfiye payindan alabilir. Heniiz bilangco tanzim edilmemigse, alacakli bilangonun
tanzimi neticesinde, bor¢lu ortaga diisecek kar payma ihtiyati haciz koydurabilir. Kar pay:1 alacagini
karsilamazsa tasfiye sonunda bor¢lu ortaga diisecek paya haciz koydurmaya ve alt1 ay 6nceden ihbar
etmek ve hesap yili sonu i¢in gegerli olmak sartiyla sirketin feshini istemeye yetkilidir. TTK nin 145,
191 ve ilgili diger maddelerinde yer alan bu hiikiimler muvacehesinde, Maliye Hazinesi vekilinin
temyiz itirazlar1 yerinde degildir.” YARGITAY, 1ID, 07.03.1967, E. 2204, K. 2215. Aym yonde
YARGITAY, 15. HD, 27.02.1990, E. 771, K. 845; YARGITAY, 12. HD, 21.03.1991, E. 10783, K.
3634. ERIS, Gonen; Ticari Isletme ve Sirketler, C. 1, 3. Bas1, Ankara 2004, s. 1369-1370.

150 imitet sirket hisselerinin haciz kosullarini diizenleyen TTK m. 145, 522 ve 523 teki diizenlemeler,
TTK Tasarist ile terk edilmektedir. Konu ile ilgili bkz. s. 96 vd.
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TTK m. 522 ile alacakliya verilen, borclu ortagmn limitet sirketteki
hissesini haciz hakki, bu hakkinin dogal sonucu olan satis talep etme hakkindan™"
yoksundur. Alacakli, alacagini, mahcuz hisseyi sattirmak yoluyla degil, sirketin
feshini talep ederek, tasfiye sonucunda bor¢lu ortaga diisecek tasfiye payindan elde
edebilecektir'™>, Dolayisiyla, esasen bu ihtimalde haczedilen, ortaklik payr degil
tasfiye payr olmaktadir. Zira tasfiye islemleri sonuclanana kadar ortagin ortaklik
sifati da devam etmektedir. Devam eden ortaklik bagmin sona ermesi, alacaklinin
alacagin tahsil edebilmesi icin gereklidir153. Bu bagin kaldirilabilmesi ve alacaklinin
tatmin edilebilmesi i¢in TTK’de yer alan diizenleme ise; alacakli tarafindan sirketin
feshinin ihbar edilmesi ile tasfiye islemlerinin baslamas: ve asagida inceleyecegimiz
TTK m. 523’teki feshi engelleyebilme imkanlarinin diger ortaklarca kullanilmamasi
halinde, tasfiye sonucu bor¢lu ortaga diisecek tasfiye payindan alacaklinin alacagim

tahsil edebilmesi seklindedir.

131 “Haciz isleminin amaci para alacagmmn tahsil edilmesi, bu amacla haczedilen paymn paraya
cevrilmesi ve borcun 6denmesidir. Bagka deyimle haciz kavraminda haczedilen pay1 paraya cevirme
de vardir.” Alacaklinin amaci sadece alacagini teminat altina almak degildir. Bu amaca hizmet eden
kurum ihtiyati hacizdir. KARAYALCIN, s. 161 ve dpn. 5.

12 “A_ Ortaklardan birinin, ortaklik paymi haciz ettiren alacaklinm, TTK’nin 522’nci maddesine
dayanarak, limited ortakligin feshini istemek hakki vardir. Buna kars1, ayn1 Kanunun 523. maddesinde
yazili sartlar dairesinde payr haciz edilen ortagin sirketten cikarilmasina karar verilmek suretiyle
sirketin fesih ve tasfiyesi onlenebilir. Ancak, bu takdirde ortakliktan ¢ikarilmasina karar verilen ortaga
ait pay bedelinin iflas idaresine veya icra dairesine verilmesi, TTK'nin 523’iincii maddesinin son
fikras1 geregince sarttir. Bor¢lu ortak AB.'nin, sirketten cikarilmasma dair olan 24.6.1963 giinlii
kararda adi1 gecgenin sirkete (1.5) milyon lira bor¢lu bulundugu ve sermaye taahhiidiinii de yerine
getirmedigi belirtilmek suretiyle kendisine hi¢ bir bedel 6denmeksizin sirketten ¢ikarilmasi
ongoriilmiis ve keyfiyet 9.7.1963 tarihinde noter aracihigr ile alacakli Maliye Hazinesine teblig
edilmistir. AB.’nin payr su suretle Hazinece haczedildigine gore, sirketce bu haciz bertaraf
edilmedikge, hacizli payin hazineye 6denmesi zaruridir. Goriiliiyor ki, hadisede TTK nin 523’iincii
maddesinin son fikrasindaki sart yerine getirilmis degildir.” YARGITAY, TD, 23.09.1966, E. 3578,
K. 3703. ERIS, (Sirketler C. 2), s. 2784.

133 ARSLANLI/ DOMANIC, s. 299.
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TTK’deki diizenlemenin aksine, Alman Hukukunda, limitet sirket
paymin haczinin ardindan alacaklinin talebi ile serbestce satis1 miimkiindiir. Bizim
sistemimizde (ve kaynak Isvicre BK’ de) paym serbestce satilmasi yoluyla, sirkete
diger ortaklarin nzas1 hilafina yeni bir ortagin dahil edilmesi uygun
gérﬁlmemistir154,155. Mahcuz hissenin satis1 yoluyla yeni bir ortagin sirkete
girebilmesi bor¢lu ortak disindaki ortaklarin (ortagin) onayina tabi tutulmustur (TTK
m. 523, f. 1, b. 2). Bu tercih ile esasen, bir sermaye sirketi olan limitet sirket i¢in,
sermaye sirketlerinde hakim ilke olan “sirketin devamlilig: ilkesi’ne aykir bigimde,
sahis sirketlerine o6zgii (TTK m. 145, f 1, 191, 267) bir c¢ozim sekli
benimsenmistir'®. Zira sahis sirketlerinde, sermaye degil sahsin kendisi 6n planda

oldugu i¢in paylarin devri diger ortaklarin onayina baghdir.

TTK m. 522°de bahsi gecen limitet sirket hissesinin haczi prosediiri,
TTK ve [iK’ nin ilgili hiikiimlerinin (TTK m. 145, 522, 523, 1IK m. 89, 94, 121)
birlikte dikkate alinmasi suretiyle isletilir. IIK’ nin “Paraya Cevirmenin Diger Tarz1
Istirak Halinde Miilkiyet Hisseleri” baslikhh 121. maddesinde bahsi gecen “sirket
hissesi” ibaresi, hisse senedine baglanmamus sirket hisselerini ifade eder. Zira senede
baglanmis hisse artik menkul hiikmiindedir. Dolayistyla menkul haczi hiikiimlerine
gore haczedilecektir (IIK m. 85 vd.).

3% Agirlikli olarak kisisel iliskilerle isleyen ve tam anlamiyla profesyonellesememis tacirlerin
cogunlukta oldugu bir ticari hayata sahip olmamizin, bu diizenlemenin tercih edilmesinde etkili
oldugu ve bu yonden bakildiginda, 1956 tarihli bu diizenlemenin o giiniin sartlarina uygun oldugu,
hatta giiniimiiz Tiirkiye’sinde dahi, 6zellikle KOBI’ler bakimindan durumun ¢ok fazla degismedigi
kanisindayiz. Ancak kiiresellesen ekonomik isleyis, evrensel ticaret kurallarin1 dayatmaktadir. Bu
sebeple TTK Tasarisinda mevcut sistem terk edilmektedir. Tasaridaki degisiklikler asagida
ayrintilariyla iglenecektir.

15 Tercih edilen bu diizenlemenin isabetsiz oldugu yoniinde bkz. ARSLANLI / DOMANIC, s. 297
v.d.

13 KENDIGELEN, (Limitet Sirket) s. 410.
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Ogretide tartismali olmakla birlikte, TTK m. 503, f. 2’deki acik
diizenleme geregi, limitet sirketlerin hisse senedi ihra¢ etmesi miimkiin
olmadigindan' limitet sirketlerde hisse haczi, anonim sirketlerde ciplak pay
haczinde oldugu gibi [iK m. 94’¢ gore yapihr'® ™. Aynca, haciz kararinn, icra
memuru tarafindan sirket merkezine gidilerek yetkililere bildirilmek seklinde icra

edilmesinin 6niinde de engel yoktur'®.

Asagida TTK m. 522 ve 523’te diizenlenen limitet sirket hissesinin haczi
halinde, alacaklinin sirketin tasfiyesini saglayarak, bor¢lu pay sahibine diisecek
tasfiye paymndan alacagim tahsil etme siirecini feshin talep edilme siirecinden
baslayarak kisaca izah etmeye calisacagiz. Esasen, TTK Tasarisinda alacaklinin
sirketin tasfiyesini talep etme hakkinin kaldirilmas: 6ngoriildiigiinden, Tasarinin bu

sekliyle yasalagsmasi halinde asagida anlattiklarimiz uygulanamayacaktir.

1. Fesih Talebi

Alacaklinin (veya vekilinin), bor¢lu ortaga karsi takibin yapildig: icra
miidiirliigiinden haciz talebinde bulunmasiyla baslayan hisse haczi prosediirii, icra

miidiiriiniin haciz karar1 vermesi ve kararin bor¢lunun ortagi oldugu (iigiincti kisi

157 Konuyla ilgili TTK Tasarisindaki farkli diizenleme icin bkz. yukarida, s. 74.

" PEKCANITEZ/ATALAY/SUNGURTEKIN OZKAN/OZEKES, s. 212; KURU, Baki, icra ve iflas
Hukuku El Kitab1, 2. Baski, Istanbul 2006, s. 396, dpn. 80; ERIS, Gonen; Ticari Isletme ve Sirketler,
C. 2, Seckin Yaymlari, Ankara 2004, s. 2775; {IK m. 89’un uygulanmasi gerektigi yoniinde karst
gorils icin bkz. DOMANIC, Hayri; Borglunun Ticaret Sirketlerine Sahip Oldugu Hisselerin Haciz
Usulii, Manisa BD, Temmuz 1996, S. 58, s. 4 vd.

1% Esasen her iki hiikmiin uygulanmasinda da haczin sirkete tebligi ile haciz prosediiriiniin
tamamlanmis olacagi, dolayisiyla bu konudaki tartismanin anlamsiz oldugu yoniinde bkz.

KENDIGELEN, s. 411.

1 DOMANIC, (Hisse Haczi), s. 5.
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konumunda olan) sirkete tebligi ile tamamlanmis olur. Ancak, yukarida da
bahsettigimiz gibi, haczedilen hissenin satilarak paraya cevrilmesi mevcut
sistemimizde kural olarak miimkiin degildir. Bunun yerine alacaklinin haczin
tebliginden sonra sirketin feshini talep etmesi gerekir. Alacaklinin fesih talebinde
bulunabilmesi ancak kesin haciz halinde miimkiindiir. Dolayisiyla, bor¢lu ortagin
paym ihtiyaten veya muvakkaten haczettirmis olan alacaklinin fesih talebinde

bulunma yetkisi yoktur.

2. Fesih Talebinin Sekli

Fesih talebinin sekli konusunda TTK’nin limitet sirkete iliskin
hiikiimlerinde agik bir diizenleme yoktur. Tartigmali olmakla beraber, 6zellikle yazili
sekle tabi olarak kurulan bir ortakligin feshinin talep edilmesi sdz konusu oldugu
i¢in, fesih beyaninin yazili sekilde yapilmasi ve ispat edilmesi gerektigi, ayrica agik
ve sartsiz bir beyan seklinde yapilmasi gerektigi kabul edilmektedir'®. Fesih
beyaninin tiim ortaklara ayn ayrn tebligi gerekir. Bu sebeple teblig tarihi, ortaklardan

en son hangisine teblig edildiyse o tarihtir.

3. Fesih ihbarinda Siire Sorunu

Alacaklinin fesih ihbarinda bulunmasi ile ilgili acik bir siire kisitlamasi

bulunmamakla beraber, 11K’ de ongériilen 1 yillik haciz isteme siiresi i¢inde haciz

istenmemesi halinde haczin kalkacagma dair diizenleme dikkate alimmalidir (IIK m.

1ot ARSLANLI/ DOMANIC, s. 303 vd.; Fesih ihbarinin sekle tabi olmadigi yoniinde karst goriis igin
bkz. TEKINALP (Poroy/Camoglu) Ortakliklar, N. 1670, s. §93.
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106, 108, 110). Zira fesih talep edilebilmesi, haczin varligin1 devam ettirmesi halinde
miimkiindiir. Ayrica, TTK m. 522’de bahsi gecen en az 6 ay onceden fesih thbarinin
yapilmast gerektigi kosulu da dikkate alindiginda, fesih ihbarmin haciz kararinin

tebliginden itibaren 6 ay icinde yapilmas1 gerekliligi ortaya cikmaktadir'®,

4. Diger Ortaklarin Feshi Engelleyebilme imkam

Payin haczedilmesi iizerine TTK m. 522 ile alacakliya verilen sirketin
feshini talep etme hakkina karsilik, TTK m. 523’te, diger ortaklarca kullanilmak
suretiyle sirketin feshini Onleyebilecek bazi imkénlar ongoriilmiistiir. Dogaldir ki,
feshi oOnleyecek bu c¢oziim yollar1 ayni zamanda alacakliyt da tatmin etmeyi
amaglamaktadir. Goriildiigii gibi yasa koyucu burada bir dengeyi gozetmektedir. Bir
tarafta ticaret sirketlerine egemen olan “sirketin devamlilig: ilkesi”, diger tarafta ise
alacaklinin cikarlar1 dikkate almmistir. “Infisahin Onlenmesi” baslikli m. 523’te,
bor¢lu ortagin sahsi alacaklisinin sirketin feshine yol agmasmi Onlemek amaciyla

diizenlenen bu imkanlar1 soyle siralayabiliriz:

— Alacaklinin, diger ortaklar tarafindan (veya sirketin malvarligindan)

tiim alacaginin ddenmesi,

— Mahcuz payin icra miidiirliigiince satilmasina ve satin alacak kisinin

sirkete ortak olarak katilmasina tiim ortaklarin muvafakat etmesi,

— Mahcuz payin sirkete veya liciincii bir kisiye devredilmesine karar

verilmesi,

192 ARSLANLI / DOMANIC, s. 305.
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— TTK m. 523/4’te oOngoriillen cogunlugun verecegi kararla, pay1
haczedilen ortagin, paymin gercek degerini vermek suretiyle ortakliktan

cikarilmasina karar verilmesi.

5. Feshi Engelleyecek Girisimde Bulunulmamasi

TTK m. 523’te sayilan bu imkéanlari, fesih talebinin tebligi tarihinden
itibaren 6 ay icinde kullanmayan diger ortaklar, bu siirenin sonunda sirketin
infisahimna (sirketin tasfiye haline girmesine) razi olmus say111r1ar163. Fesih beyanimin
tebliginin ardindan infisahin gerceklesmesi icin ayrica dava acilmasinin gerekip
gerekmedigi konusunda 6gretide goriis ayrnligi vardir. Ancak, bizim de katildigimiz
goriise gore, burada kanundan kaynaklanan o©zel bir fesih hali s6z konusu
oldugundan, ayrica dava agmaya gerek yoktur. Fesih beyanmin tebligi ve m. 523’te
sayilan feshi engelleme olanaklarinin kullanilmasi i¢in tanman 6 aylik siirede diger
ortaklarin hareketsiz kalmasiyla sirketin feshi gerceklesir. Ardindan tasfiye siireci

baslarm.

163 KENDIGELEN, s. 412.

1% Bu durumda ayrica bir iflas karar1 verilmesine gerek olmadigna dair bkz. YARGITAY, 11 HD,
20.02.1978, E. 315, K. 302. DOGANAY, ismail; Tiirk Ticaret Kanunu Serhi, C. 2, 4. Basi, Istanbul
2004, s. 1423; ARSLANLI / DOMANIC, s. 303 vd.; CEVIK, Orhan Nuri; Tiirk Ticaret Kanunu,
Ankara 1993, s. 170; kars1 goriis icin bkz. ERIS, (Sirketler C. 2), s. 2776.
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6. Tasfiye Siireci

TTK m. 550’ye gore limitet sirket miidiirii, iflastan baska bir sebeple
sirketin infisah1 halinde, tescil ve ilan islemlerinin yapilmasi i¢in ticaret sicil
miidiirliigiine bildirimde bulunmakla yiikiimliidiir. Tescil ve ilan islemlerinin

ardindan, ortaklar tarafindan secilen tasfiye memuru tasfiye islemlerine baslar.

Limitet sirketin tasfiyesi, anonim sirketlerde tasfiyeye iliskin hiikiimlere
gore yapilir (TTK m. 552). Oncelikle, sirketin malvarligindan sirket borclar ddenir.
Ardindan sirket mevcudu paraya c¢evrilir ve bu para her ortaga, ddedikleri sermaye
pay1 oran1 dikkate alinarak dagitilir. Dagitilan bu paya tasfiye pay:r denildigini daha
once belirtmistik. Iste, limitet sirketlerde, bor¢lu ortagin paymin sahsi alacaklisi
tarafindan haczedilmesi yoluyla alacaklinin alacagini tahsil etmesi, bor¢lu ortaga
diisen tasfiye paymin ortaga degil icra miidiirliigiine 6denmesi ile (icra dosyasina
girmesi ile) miimkiin olmaktadir. Simdi bu tasfiye siirecini, bu siiregte bor¢lu ortagin

konumunu ve alacaklinin hak ve yetkilerini daha yakindan inceleyelim.

7. Tasfiyeye Hakim Olan ilkeler

Tasfiye siirecine hakim olan ilkeleri sdyle siralayabiliriz:

— Sirketin feshi, sirketin hukuken ortadan kalktigi anlamina gelmez.
Tasfiye siireci sonunda, sirketin ticaret sicil kayd: silinene kadar hukuken varlig
devam eder.

— Sirketin genel amaci olan kir etme ve kin paylasma amaci, yerini

tasfiye amacina birakir.
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— Sirket organlan varligini siirdiiriir. Ancak, gorev ve yetkileri tasfiye
amaci ile sinirlanir.

— Pay sahiplerinin hak ve yetkileri de yine tasfiye amaci ile sinirhidir.

— Tasfiye siirecini yonetmek lizere atanan tasfiye memurlan yonetimde

yetkili olurlar'®.

8. Alacakhlarin Davet Edilmesi

Sirketin mevcudunun tespitine yonelik olarak ilk envanter ve bilanconun
tasfiye memurlarinca hazirlanip genel kurulun onayma sunulmasinin ardindan
alacaklilar sirketin infisahindan haberdar edilir ve alacaklarini beyan etmeleri talep
edilir (TTK m. 445, . 1). Bu davet, bilinen alacaklilara posta yoluyla, digerlerine ise
ticaret sicil gazetesinde ilan yoluyla bildirilir. {lanin sekline iliskin esas s6zlesmede
hiikiim varsa ona uyulur. {lan bir hafta arayla ii¢ defa tekrarlanir. [landa alacaklilar
bir yil i¢inde alacaklarin1 kanitlayan belgelerle sirkete bagvurmaya davet edilir. Bu
siire icinde sirkete bagvurmayan alacaklinin alacak hakkinin akibeti ile ilgili 0gretide
farkli goriisler dile getirilmektedir. Bir goriise gore, bir yillik siire hak
diisiiriiciidiir™®. Aksi goriise gore ise, bu siireden sonra da, hatta sirketin sicilden
terkin edilmesinden sonra dahi, alacakli, alacag: ile ilgili zaman asimi siiresi sonuna

kadar alacagini talep edebilir'?.

1% TEKINALP (Poroy/Camoglu) Ortakliklar, s. 822; ayni yonde bkz. YARGITAY, 11 HD,
30.01.1985, E. 6072, K. 270.

1% TEKINALP (Poroy/Camoglu) Ortakliklar, s. 840; YARGITAY, TD, 30.05.1950, E. 2178, K. 3150.
CEVIK, (TTK), s. 561

17 PULASLI, (Sirketler), s. 421; YARGITAY, TD, 26.06.1962, E. 1962/4537, K. 1962/1840.
CEVIK, (TTK), s. 561.
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Alacaklilarin haklarin1 tehlikeye atmayacak bir durum soz konusu ise
mahkeme ortaklara yapilacak 6ddeme icin Ongoriilen bir yillik siireden once 6deme

yapilmasma izin verebilir (TTK m. 447, {. 2).

Saydigimiz ilkelere uygun olarak yoOnetilen tasfiye siireci sonunda,
sirketin sahip oldugu aktifler tasfiye memurlarinca paraya cevrilir. Oncelikle sirket
bor¢lar1 6denir. Ardindan, esas sozlesmede aksine bir hiikiim yoksa kalan miktar

ortaklara, 6dedikleri sermaye ile dogru orantili olarak ddenir (TTK m. 447, f. 1).

9. Sirket Kaydinin Sicilden Terkini

Tasfiye siirecinin sona ermesi lizerine, tasfiye memurlarinca sirket
kaydinin terkini i¢in ticaret sicil miidiirliigiine bagvurulur. Bu basvuru iizerine terkin

islemi yapilir ve tescil ve ilan olunur (TTK m. 449).

D- Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisindaki Sermaye Sirketlerinde Hisse

Haczi Sistemi
1. Genel Olarak
Yeni TTK Tasarsi, ticaret hayatimizin kiiresel ekonomik kurallara

uyumunu saglamak iizere ve AB’ye iiyelik yolunda siirdiiriilen AB mevzuatina uyum

calismalar1 kapsaminda ha21r1anm1$t1r168. Bu amagclar bakimdan 6762 sayili 1956

188 «AB’nin, iiye iilkelerin ulusal hukuklarinda cesitli dallarda gerceklestirdigi uyumlastirma ile ortaya
cikan ortak hukuka ve dolayisiyla gelecegin hukukunun bigimlendirilmesine iligkin ¢aligmalara ve
reformlara uzak kalmig 6762 sayih kanunun, adaylik ve miizakere siirecinde, AET/AT nin ticaret,
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tarihli yiiriirliikteki TTK’nin ekonomik isleyisteki ihtiyaclart karsilayamadigi,
Kanunun hazirlamis tarthi ve iizerinde fazla sayida degisiklik yapilmadig

diistintildiigiinde dogal bir tespit olacaktir.

Tasari, 0zellikle AB’ye tam liyelik yolunda mevcut ¢abalarin ve AB’ye
yonelik taahhiitlerin geregi olarak hazirlanip TBMM’ye sunulmustur. 23. Donem
TBMM Adalet Komisyonu’nda, bir 6nceki donem kabul edilen ancak yasalagamayan
tasart metni ve ilgili komisyon raporu aynen kabul edilmistir'®. Tasar halen, tali
komisyon sifatiyla goriisiilmek iizere, Sanayi Ticaret Enerji Tabii Kaynaklar Bilgi ve
Teknoloji Komisyonu’'nda bulunmaktadir. Adi gecen Komisyon Tezimizin

tamamlanip teslim edildigi tarihte heniiz raporunu vermemistir.

AB miiktesebatinin iktibasi seklinde olusturulan Tasar’’nin bu yontemle

hazirlanmasi 6gretide elestirilmistirlm.

Tasart ile Ticaret Hukukumuzun bircok alaninda 6nemli degisiklikler
ongoriilmektedir. Ozellikle sirketler hukukunda “Sirketler Toplulugu” baghg altinda
holdinglerin ilk defa diizenlenmesi, tek kisilik sirketlerin miimkiin hale gelmesi,
uluslararas1 muhasebe standartlarinin  kabul edilmesi, sirketlerin yOnetiminin

seffaflastirllmas1 yoniinde Onemli kurumsal yonetim degisikliklerine gidilmesi,

sirketler, sermaye piyasasi, tasima ve sigorta hukukuna iliskin yonergeleri ile tiiziiklerine gore
degistirilmesi kagmilmaz bir gereklilik haline gelmistir.” Hiikiimet Gerekcesi.

169 TBMM, Adalet Komisyonu Raporu, Esas No:1/324, Karar No: 10, T. 11.01.2008.

170 «Ancak AB Miiktesebati’'m ¢ekingesiz (gekincesiz) kabul emmek zorunlulugu, cogunlukla AB
Miiktesebatinin iktibas1 olarak degerlendirilmis; AB Miiktesebati’ndaki tiiziik, direktif ve tavsiye
kararlar1 farki nazara alinmamis, AB Miiktesebati’nin iiye devletlere bir gerceve ¢izdigi, bu cerceve
icinde liye devletlerin kendi ulusal mevzuatini serbestce diizenleyebilecegi hususu ihmal edilmistir.”
AYHAN, (TBB Tasar1), s. 59-60.

95



sayabilecegimiz yeniliklerden bir kagidir. Ancak, biz konumuzla ilgili degisikliklere

deginmekle yetinecegiz.

Tasarida sermaye sirketlerinde hisse hacizleri ile 1ilgili ©nemli
degisiklikler ongoriilmektedir. Ozellikle, 133. maddedeki diizenleme, sermaye

sirketlerinde hisse haczinin usulii konusunda ilkesel degisiklikler icermektedir.

Bu degisiklikleri, TTK’deki sirket hisselerinin haczi ile ilgili maddeler ile
Tasarirda bu maddeleri karsilayan maddelerin  karsilastirilmas1  suretiyle

inceleyecegiz.

2. TTK m. 145 ile Tasar1 m. 133’iin Karsilastirilmasi

Tasarmin Ikinci Kitap Birinci Kistmda yer alan, “Ortaklarin Kisisel

alacaklilar1” baghikli m. 133" TTK’nin “Ortaklarin sahsi alacak(li)lar1” bashkli 145.

maddesini karsilamaktadir.

11 “E) Ortaklarm kisisel alacakhlari

Madde 133 - (1) Bir sahis sirketi devam ettigi siirece ortaklardan birinin kigisel alacaklisi,
hakkini sirketin bildngosu geregince o ortaga diisen kar payindan ve sirket fesholunmugsa tasfiye
paymndan alabilir. Heniiz bilanco diizenlenmemisse alacakli bilanconun diizenlenmesi sonucunda
bor¢luya diisecek kar ve tasfiye payi iizerine haciz koydurabilir.

(2) Sermaye sirketlerinde alacaklilar, alacaklarin1 o ortaga diisen kir payr veya tasfiye
payindan almak yaninda, bor¢lularina ait olan, senede baglanmis veya baglanmamis paylar1, 9/6/1932
tarihli ve 2004 sayih icra ve iflas Kanununun taginirlara iliskin hiikiimleri uyarinca haczedebilir ve
paraya cevirebilir. Haciz, istek iizerine pay defterine islenir.

(3) Bunun diginda, alacaklilar, tiim ticaret sirketlerinde alacaklarini, ortagin sirketten olan
diger alacaklarindan da alabilme ve bunun i¢in haciz yaptirabilme yetkisini de haizdir.

(4) Yukandaki hiikiimler bor¢lu ortaklarin sirket disindaki mallarmma alacaklilarin
basvurmalarina engel olmaz.”
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TTK m. 145, f. 1 "Bir sirket devam ettigi miiddetce ortaklardan birinin
sahsi alacaklilari, haklarini ancak sirketin bildngcosu geregince o ortaga diisen kar
paywmdan ve gsirket fesholunmussa tasfiye payindan alabilirler. Heniiz bildngo tanzim
edilmemisse alacakli bilangconun tanzimi neticesinde bor¢luya diisecek kdr ve tasfiye
payt iizerine ihtiyati haciz koydurabilir.” seklindedir. Goriildigii gibi diizenleme,
genel bir ifadeyle (Bir sirket) baglayarak tiim sirket tiirleri i¢in uygulanacak genel bir
hiikiim iceriyor. Tasart m. 133, f. 1 ise “Bir salus sirketi...” seklinde bir ibare ile
baslayarak ilk fikra hiikkmiiniin sadece sahis sirketlerinde gecerli olacagini

vurguluyor.

145/1 ile 133/1 arasinda kapsam ag¢isindan bahsettigimiz farktan baska;
145/1 diizenlemesi sirket bilangosunun heniiz diizenlenmedigi donemde alacaklinin
bilanco diizenlendikten sonra bor¢luya diisecek kar ve tasfiye pay: lizerine “ihtiyati
haciz” koydurabilecegini ifade ederken, 133/1 metninde ise “ihtiyati haciz” ibaresi
terk edilerek sadece ‘“haciz” ifadesine yer verilmistir. Tasari gerekgesindeln, m.
133’tin 1. fikrasindaki bu degisiklik ile 1ilgili her hangi bir degerlendirme
yapilmamaktadir. Mevcut diizenlemedeki “ihtiyati haciz” kavrami, 1afzi olarak
diisiiniildiigiinde, bilango diizenlendikten sonra bor¢luya diisecek kar ve tasfiye pay:

tizerinde borclunun tasarruf hakkini kisitlayabilmek icin mutlaka mahkemeden

1”2 “Madde 133 — 6762 sayill Kanunun 145 inci maddesini karsilayan bu hiikiim, uygulamanin
gereksinimlerine cevap verecek sekilde ve Yargitay kararlarina gore yeniden diizenlenmistir.

Birinci fikra: Birinci fikra, eski metnin aksine, hakli ve dogru olarak sadece sahis sirketlerine
Ozglilenmistir.

Ikinci fikra: 6762 sayili Kanundaki sermayesi paylara boliinmiis sirketlerle anonim sirketlere ve “hisse
senetleri’ne 6zgiilenmis bulunan ikinci fikra “sermaye sirketleri” ibaresi kullanilarak limited sirketleri
ve senede baglanmamis paylar1 da kapsayacak tarzda genisletilmistir. Haczedilecek ve paraya
cevrilecek paym anonim, limited ve payli komandit girkete ait bulunmasi veya senede baglanmis olup
olmamast herhangi bir hiikiim farki yaratmaz. Hikmiin bir diger yeniligi, haczin ve paraya
cevrilmenin hangi hiikiimlere gore yapilabileceginin agikliga kavusturulmasidir. Nihayet, haczin talep
halinde pay defterine islenecegini belirterek aleniyete kavusmasi, bu yolla seffafligin saglanmasina
olanak verilmistir.” Hiikiimet Gerekgesi. http://www?2.tbmm.gov.tr/d23/1/1-0324.pdf
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ithtiyati haciz karar1 almak gerekecegi gibi bir sonuca ulagilmasina sebep olabilecek

bir ifadedir.

Haciz kavramu ihtiyati haciz kavramin1 da kapsadigina gore, Tasar1 m.
133, f. 1’de sadece “haciz” kavram tercih edilerek, alacaklinin haciz hakkinin,
kendisinin tercihi ve ihtiyati haciz sartlarinin varligina gore, ihtiyati haciz ya da kesin

haciz seklinde kullanilabilecegi vurgulanmak istenmistir diisiincesindeyiz.

Tasart m. 133 ile ilgili yapilan elestirilerden birisi, maddenin 1.
fikrasinda sahis sirketlerinden, ikinci fikrasinda sermaye sirketlerinden bahsedilmis
olmasina ragmen kooperatiflerle ilgili ayrik bir diizenlemeye yer verilmemis
olmasidir'”. Zira bilindigi gibi, 1163 Sayili Kooperatifler Kanunu'™ m. 19, f.
son’daki diizenleme ile kooperatif hisselerinin ortaklarin sahsi alacaklilan tarafindan

haczedilebilmesi engellenmistir.

Tasart m. 133, f. 2°de, sermaye sirketlerinde hisse haczi konusunda genel
bir diizenlemeye yer verilmistir. Bu diizenlemeye gore bir sermaye sirketinin
ortaginin sahsi alacaklilari, alacaklarini, bor¢lu ortaga “diisen kar pay1 veya tasfiye
payindan almak yaninda, bor¢lularina ait olan, senede baglanmis veya baglanmamis
paylar, 9/6/1932 tarihli ve 2004 sayili Icra ve ifldss Kanununun tasinrlara iliskin
hiikiimleri uyarinca haczedebilir ve paraya cevirebilir. Haciz, istek iizerine pay

defterine islenir.”

Goriildiigti gibi, Tasanda tercih edilen yontem mevcut TTK’den oldukga
farklidir. 1k goze garpan degisiklik, haciz usulii bakimindan hissenin senede bagh
olup olmamasinin Onemsiz hale getirilmis olmasidir. Mevcut yasal diizenlemede

senede bagli olan ve bagli olmayan (¢iplak) hisselerin haciz usulii esas ve sekil

13 AYHAN, s. 20.

7RG, 10.05.1969/13195
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bakimmdan gerek ogretide gerekse ictihatlarda Oonemli tartisma konularindan biri

olmustur. Bu tartigsmalara yukarida deginmistikns.

TTK m. 145, f. 2 hiikkmii “Sermayesi paylara boliinmiis komandit
sirketlerle anonim sirketlerde alacaklilar, bor¢lularima ait bulunan hisse senetleri
haczettirebilirler.” seklindedir. Bu hiikiim, sermayesi paylara boliinmiis komandit
sirketlerle anonim sirketleri ve senede baglanmamis paylar1 kapsamaktadir. Tasart m.
133, f. 2 ise iki agidan kapsami genisletmektedir. Birincisi, “sermaye sirketleri”
ibaresi kullanilarak biitiin sermaye sirketlerini kapsamina almaktadir. Ikincisi ise,
“senede baglanmis veya baglanmamis paylar1” ibaresiyle, anonim sirketlerde ¢iplak
paylar ile hisse senetlerinin ve bunun yani sira limitet sirket hisselerinin haczi ve
paraya cevrilmesi usuliiniin 2004 Sayili {IK’nin “tagmirlara iliskin hiikiimleri
uyarinca” (m. 88, 89, 94) yapilacag hilkkme baglanmistir. Buradan hareketle, Tasar
m. 133’teki diizenlemenin bu sekliyle yasalagsmasi halinde, limitet sirket hisselerinin

haczi de, yukarida izah etti“imizm, [TK m. 94°te diizenlenen usule gére yapilacaktir.
y g gore yap

Tasart 133/2’nin son ciimlesinde yer alan “Haciz, istek iizerine pay
defterine islenir.” seklindeki diizenleme, 1IK’nin 4949 sayili Yasa ile degistirilen 94.
maddesi hiikmii ile uyumsuzdur. Zira, IilK m. 94, 6gretide elestirilmekle birlikte'””,
haczin sirket pay defterine kaydini zorunluluk olarak diizenlemisken, Tasar1 133/2
diizenlemesi bunu talep iizerine yapilmasi gereken bir islem olarak ve “aleniyet” ve
“seffaflik” amaciyla diizenlemektedir. Her iki hiikiimde de, haczin pay defterine

kaydi, haczi tamamlayici bir islem olarak diizenlenmemis ise de, dzellikle yonetim

kurulu iiyelerinin sorumlulugu bakimindan Onemli sorunlara yol acgacak bu

' Bkz. yukarida, s. 38.
176 Bkz. yukarida, s. 40 vd.

""" Bkz. yukarida, s. 46 vd.
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uyumsuzlugun giderilmesi gerekir. Uyumsuzlugun giderilmesi bakimindan, iiK m.
94’teki, haczin pay defterine kaydmi zorunluluk olarak diizenleyen hiikmiin

kaldirilmas: gerektigini yukarida ifade etmistik'”.

Tasart m. 133’teki diger yenilik ise, 3. fikrada yer alan, sirket ortaginin
sahsi alacaklilarin, bor¢lu ortagin sirket nezdinde bulunan diger alacak haklarina da
haciz koydurma imkaninin olduguna iligkin diizenlemedir. Esasen, TTK m. 145’te bu
yonde bir diizenleme yer almamasma ragmen uygulamada, [IK m. 89’daki acik
diizenlemeye dayanilarak, bor¢lu ortagin sirket nezdindeki alacak haklan
haczedilebilmektedir. Bu konuda, uygulamada ve Ogretide yaygin goriis de bu
yondedir'”. Dolayisiyla, Tasaridaki bu hiikmiin acik¢a diizenlenmis olmasimnin pratik

acidan bir anlami yoktur.

3. TTK m. 521-522 ile Tasar1 m. 596’mn Karsilastirilmasi

TTK’nin “Miras, kart koca mallarmmn idaresi’ bashkli 521. maddesi,
limitet sirket hissesinin miras yoluyla ve esler arasindaki mal rejimi sebebiyle
meydana gelen devir islemlerinde, diger ortaklarin onayinin aranmayacagi kuralini
ve bu kuralin istisnasini diizenlemektedir. TTK m. 522 ise, “Cebri Icra” halinde

“Sirketin Feshini Ihbar ve Infisahr” konusunu diizenlemektedir.

Tasart m. 596, “Miras, esler arasindaki mal rejimi ve icra” bashgi

altinda yukarida anilan, TTK’nin 521. ve 522. madde hiikiimlerini ayn: madde

'™ Bkz. yukarida, s. 49.

179« 2. 1IK’nin 89. maddesindeki diizenleme dikkate alindiginda, bor¢lunun davaci Ltd. Sti.’ndeki
ortaklik paymin, [IK’nin 89. maddesine gore haczi kabil olmayip ancak sirket ortagi (borgluya) isabet
edecek kr paymm haczinin miimkiin oldugu goriilmektedir.” YARGITAY, 19. HD, 24.09.2001, E.
1947, K. 5801. Yargitay bu kararinda alacaklinin, bor¢luya ait sirket hissesini degil ancak kar payini
haczettirebilecegini belirtiyor. Bu Karar, TTK m. 522, f 1’deki “Ortaklardan birinin payini
haczettirmis olan alacakli da ayni1 hakka sahiptir.” Hilkmiindeki agik ifade karsisinda kabul edilemez.
ERIS, (Sirketler C. 1), s. 1371.
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kapsaminda, fakat farkli bir ¢dziim yolu benimseyerek diizenlemistir. Konumuzla

ilgili olarak biz icra yoluyla devir bakimindan ilgili Tasar1 hiikmiinii inceleyecegiz.

Buna gore; mevcut TTK diizenlemesinde (m. 522) 6ngoriilen, limitet
sirket hissesini haczettiren alacaklinin, icra miidiirliigii araciligiyla pay1 serbestce
paraya cevirememesi, bunun yerine sirketin feshini talep ederek, tasfiye sonucu
bor¢lu ortaga diisecek tasfiye paymdan tatmin edilmesi yOniindeki diizenleme
tamamen degismektedir. Tasarida, Almanya ve Isvicre’de tercih edilen yontem ilke
olarak benimsenmistir. Bu ilkenin esasi, limitet sirket paymin haczi ve paraya
cevrilmesi hususunda Onceligin “sirketin devamlilig1 ilkesi”ne verilmis olmasidir.
TTK’deki mevcut diizenleme (m. 522), yukarida™® ayrintili olarak degindigimiz gibi,
pay1 haczettiren alacakliya sirketi tasfiyeye gotiirecek kadar agir bir sonuca yol
acabilecek bir yetki vermektedir. Tasart ise, payin alacaklh tarafindan iktisap
edildiginin 6grenilmesi tarihinden itibaren 3 aylik siire i¢cinde sirketin, pay1 satin alan
kisiyi “acik¢a ve yazili olarak” reddedebilme, bir baska ifadeyle ortakliga kabul
etmeme imkani diizenlemektedir. Ancak, bu imkan pay1 devralan kisiye, payin

gercek karsiliginin Onerilmesi sartiyla kullanilabilecektir.

Tasart m. 596’da kabul edilen ¢oziim sekli dogal olarak, “Infisahin
onlenmesi” bashklt TTK m. 523’(i de tamamen ortadan kaldirmaktadir. Zira
belirttigimiz gibi, alacaklimin fesih talep etme yetkisi Tasarida tamamen
kaldirilmaktadir.

Ayrica, Tasart m. 596, f. 1 geregi, pay1 icra yoluyla devralan kisi, paya

181

bagh tiim haklar1 ve borglar1 devralmis olacaktir™ . Tasarinin bu agik ifadesiyle,

"% Bkz. yukarida, s. 85 vd.

'8l “Hiikiim, Isvigre ontasarisindan almmustir. Ontasar1 parlamentoda degisiklige ugramustir.
Degisiklige gore, paylara baglh hak ve borglarin tiimiiniin kazanan kisiye ipso iure gegmesine ragmen,
bu kisinin oy haklarin1 kullanabilmesi icin sirket tarafindan oy kullanmaya yetkili ortak olarak
taninmast gerekir. Boylece oy hakki diger haklardan ayrilmakta, yani kanuni baglam bu hakta
varligin siirdiirmektedir. Sistem bu ayrilik iizerine kurulmaktadir. Emredici nitelik tagimayan baglama
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paya baghh malvarliksal haklarin yaninda yonetimsel haklarin da, pay: icra yoluyla
devralan kisiye gececegi aciklifa kavusmakta ve Ogretide bu konuda yapilan

tartigmalar ve uygulamadaki tereddiitler biiyiik olciide giderilmektedir.

bu derece bagh kalarak paylar1 kanunen kazanan kisiyi korumak giictiir. Tasar1 daha agik ve
menfaatler dengesine daha uygun bir diizenlemeyi tercih etmistir. Payr kanunda 6ngériilen hallerde
iktisap eden kisi, ayrica sirkete, onaymi vermeyi belli bir siire i¢inde (ii¢ ay) reddetmesi zorunlulugu
yiiklenerek de korunmustur.” Hiikiimet Gerekgesi.
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VII. Sonug¢

Anonim ve limitet sirket hisselerinin haczi halinde uygulanacak
muhafaza tedbirlerinin sekli ve smirlan ile yonetimsel ve malvarliksal haklarin,
paraya cevirme asamasina kadar gecen siirede, hacizden nasil etkilenecegi konusu,
Ogretide, ilizerinde yeterince durulmamis, ¢oziim konusunda héld uygulanabilir ve

etkin bir sonuca varilamamis bir konudur.

4949 Sayili Yasa ile 2003 Yilinda icra ve iflas Kanunu'nda yapilan
degisiklikle, olumlu bir adim atilmis olsa da meselenin ¢oziim yeri asil olarak maddi
hukuktur. Zira sorun, icra Hukukunun sekli kurallariyla ¢oziilemeyecek kadar dnemli

ve karmagiktir.

Bir yandan, haczedilen hissenin degerinin korunmasi ve devrinin
engellenmesi bakimindan ihtiyag duyulan muhafaza tedbirlerinin ne sekilde
uygulanabilecegi sorunu, ote yandan, bir hissenin haczedilmesinden dolayr TTK’
deki sistemin bozulmamasi, diger pay sahiplerinin haklarinin korunmasi, sirketin
kendi dogal seyrinde isleyisine devam edebilmesinin saglanmasi ihtiyact meselenin

¢Oziimiinii zorlagtirmaktadir.

Bu kapsamda, oOzellikle yonetimsel haklarin paymn haczi karsisinda
etkilenip etkilenmeyecegi, malvarliksal haklarin hangilerinin kendiliginden haczin
kapsaminda olacagi, hangilerinin paym haczi halinde haczin kapsamimna déhil
olmayacag1 sorularmin, TTK ve IIK’ deki mevcut hiikiimler dikkate alindiginda,

yanitlanmasi kolay goriinmemektedir.

Yargitay’n, IIK m. 86 ve 90 hiikiimlerinden yola ¢ikarak, bir anonim

sirket hissesinin haczi halinde, haczedilen paya ait yonetimsel haklarin kullanimini
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icra miidiirliigiiniin onayina birakmasi yoniindeki, 04.07.2007 tarihli Karari, yukanda
degindigimiz, ¢oziim bakimindan dikkate alinmasi gereken hususlart goz ardi eden,
uygulanabilirligi olmayan bir karardir. Kararda, malvarliksal ve yonetimsel haklar

hicbir ayirim gozetilmeksizin haczin kapsamima dahil edilmislerdir.

Yargitay’in kabul ettigi bu ¢oziim sekli, mevcut yasal diizenleme
(6zellikle IIK m. 86 ve 90) dikkatte alindiginda hakli goriilebilirse de, Sirketler
Hukukuna egemen ilkelere, TTK’de anonim sirket isleyisine dair kurulu sisteme
aykint ve fiilen icra miidiirlerince de uygulanamaz olan bir sonuca varilmis oldugu
diisiincesindeyiz. Bu sebeple, sorunun ¢oziimii bakimindan, TTK’de yapilacak bir

yasal diizenlemeye ihtiya¢ vardir.

Hissenin haczi halinde malvarliksal ve yonetimsel haklarin bundan nasil
etkilenecegi sorusunun yaniti, her bir hakkin hukuki niteligi, payla olan iliskisi ve
haciz isleminin hukuki sonuclar ile ilgilidir. Buradan hareketle, malvarliksal ve

yonetimsel haklarin ayr1 ayri ele alinmasi gerekir.

Haciz, bir alacaklimin para alacagini tahsil amaciyla, bor¢lunun
malvarligina dahil mal ve haklara, icra miidiirliiglince hukuken el konulmasidir.
Haczin, hacizli mal ya da hak iizerindeki etkisi, bor¢lunun haciz konusu mal ya da
hak iizerindeki tasarruf yetkisinin alacakli lehine kisitlanmasi seklinde ortaya c¢ikar.
Ancak, bor¢lunun tasarruf yetkisi tamamen elinden almmis degildir. Aksine,
bor¢lunun her tiirlii tasarrufu, borglu ile ti¢iincii kisi arasinda gecerli olacaktir. Ancak
bu tasarruf, alacaklinin haklarini ihlal ettigi oranda ve sadece haczi koyduran

alacakliya kars1 gecersiz olacaktir.

Haciz, kural olarak, alacakliya, haczedilen maln veya hakkin

semerelerinden yararlanma hakki vermez. IIK m. 92 bu kurala istisna olarak
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tasinmaz haczinde “hasilat ve menfaatlerin” de haciz kapsamimda oldugu hiikmiine
yer vermektedir. Buradan yola c¢ikilarak istisnayr kural haline getirmenin ve haciz
kavraminin tanimina aykirt bir sonuca varmanin dogru olmadig: diisiincesindeyiz.
Ayrica, IIK m. 94’lin sirket hissesinin paraya g¢evrilmesi bakimindan menkul
hiikiimlerine acik¢a atif yapmis olmasi da bu goriisiin kabul edilemeyecegini

kanitlamaktadir.

Haczin bahsi gecen hukuki etkisi dikkate alindiginda, haczedilen paya ait
malvarliksal haklarm haczin kapsaminda olup olmayacaklart konusunda, her bir

hakkin pay ile iligkisine gore bir sonuca varmak gerekecektir.

Buna gore, kar payr hakki payin semeresi oldugundan haczin kapsamina
dahil olmayacaklardir. Bu sebeple, alacaklinin payin haczini talep ederken kar
paymin da haczini talep etmesi yararina olacaktir. Aksi halde, payr haczettirdigi

halde kar payini1 alamayacaktir.

Tasfiye payi, sirketin tasfiyesiyle birlikte paymn yerini alan (siirrogat)
degerdir. Kok hak niteligindedir. Dolayisiyla, kendiliginden haczin kapsamindadir.

Bedelsiz pay edinme hakki da bir kok hak niteliginde oldugundan haczin

kapsamina dahil olacaktir.

Yeni paylan edinmede Oncelik (riichan) hakkini ise semere ya da
siirrogat olarak degerlendirmek zordur. Ancak, bir kok hak niteligindedir. Yeni
paylarin ¢ikarilmasi halinde, bu paylarin haczedilen pay: sulandirma etkisi sebebiyle
alacaklinin korunmaya muhtac¢ bir ¢ikan vardir. Ancak, 6te yandan haciz konusu

paya yeni paylarin eklenmesiyle alacaktan fazla degerde bir haciz de soz konusu
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olabilir. Bu sebeple, riichan hakkinin, alacak miktarin1 agsmamak kaydiyla, haczin

kapsaminda oldugu kanaatindeyiz.

Yonetimsel haklar bakimindan ise yukarida izah ettigimiz, haczin hukuki
etkisi dikkate alindiginda, kural olarak haczin kapsami disinda kaldigim
sOyleyebiliriz. Ancak, alacaklinin, haciz konusu payin degerinin korunmasinda ¢ikar
oldugu bir gercektir. Yonetimsel haklarin bor¢lu pay sahibi tarafindan kotii niyetli
olarak kullanilmasi ve bu suretle paymn degerini diisiirmesi, boylelikle alacakliy:

zarara ugratmas! da miimkiindiir.

Iste, alacaklinin bahsettigimiz bu korunmaya muhtag ¢ikarim korumak
ancak, Ote yandan alacaklinin sirket isleyisine miimkiin oldugunca miidahale
etmesini engellemek, yasa koyucuyu kurulmasi zor bir dengeyi kurmak ytikiimliiliigii

ile kars1 karsiya birakmaktadir.

Bu dengenin kurulabilmesi icin gerekli yasal diizenlemenin yapilacag:
yer kuskusuz TTK olmalidir. Yapilacak diizenleme bor¢lunun tasarruflarinin

alacaklinin zararina olmamasi kurali ile sinirli olmalidir.

Coziim Onerisi olarak; yukarida izah ettifimiz dengenin kurulmasi,
bor¢lu pay sahibinin oy hakkini alacakliy1 zarara ugratacak (paymn degerini
diisiirecek) sekilde kullandig:r ihtimalde, alacakliya, iptal davasi agma hakkinin

taninmastyla miimkiin olabilir diisiincesindeyiz.

Boylelikle, sirket isleyisi TTK’de diizenlenen sisteme uygun sekilde
devam edecek ancak, alacakliya, bor¢lunun payin degerini diisiirmek kastiyla hareket
ettigi durumlarda miidahale etme sans1 verilmis olacaktir. Alacakli, icra mudiirliigi

araciligryla sirketin toplanti ¢agrilarindan ve alinan kararlardan haberdar olabilecek

106



ve gerektiginde iptal davasi yoluyla siirece miidahale edebilecektir. Bu yontemle,
meselenin ¢oziimii Icra Hukukunun sekli kurallarina teslim edilmeyerek, TTK deki
konuyla ilgili hiikiimler c¢ercevesinde olusturulan isleyis icinde (maddi hukuk

kurallartyla) diizenlenmis olacaktir.

TTK m. 381, f. 1’de iptal davasinin, genel kurulda alinan kararin yasaya,
esas sOzlesmeye ya da “afaki iyl niyet esaslarina” aykirt olmasi durumunda
acilabilecegi diizenlenmistir. Sirf hacizli payin degerini diistirmek kastiyla alinacak
genel kurul karar1 381/1°de ifadesini bulan iyi niyet kurallarina aykinhk teskil

edecektir.

Coziim Onerimiz bakimindan, tereddiit edilebilecek diger nokta ise, oy
hakkina sahip olmayan alacakliya iptal davast agma hakki verilmesidir.
Hukukumuzda, oy hakki intifa hakki sahibine tanindigir halde (TTK m. 360, f. 4),
iptal davast agma hakkinin kime ait oldugu acgik¢a diizenlenmemistir. Ancak,
konuyla ilgili tartismalardan yola ¢ikarak, oy hakki ile iptal davasinin birbirine siki
sekilde bagli haklar olmadigini, menfaat dengesi gerektirdiginde bu haklarin

birbirinden ayrn kisilerce kullanilabilecegini soyleyebiliriz.

Son olarak, iptal davasinin islevine iliskin degerlendirmeler de, yukarida
belirttigimiz, payr haczeden alacakliya, (yapilacak yasal bir diizenleme ile) iptal
davas1 agma hakkinin verilmesine dair goriisii desteklemektedir. Nitekim 6gretide,
ozellikle intifa hakk: sahibine iptal davasit agma hakkinin taninmasi gerekliligi ifade
edilirken ortaya konulan, intifa hakki sahibinin paym degerinin korunmasi
bakimindan korunmaya muhtac¢ c¢ikari oldugu yoniindeki gerekgeler, ayni sekilde

pay1 haczettiren alacakli bakimindan da gecerlidir.
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[IK m. 94°te diizenlenen, ¢iplak payin haczedilmesi halinde, haciz
isleminin ticaret siciline bildirilmesi ve bu bildirime gore sirketin ticaret sicil
dosyasinda yapilacak tescil islemine, payr devralacak iiglincii sahislarin iyi niyetini

ortadan kaldiracak bir islev yiiklenmesi yoniindeki diizenleme isabetli degildir.

Ciplak payin haczinde, taginir ya da tasinmaz haczinden farkli olarak, bir
hakkin haczi s6z konusudur. Hak iizerindeki kisitlayici tasarruflar alacagin temliki
hiikiimlerine (BK m. 162) tabi oldugundan, ¢iplak payin haczedilmesinin ardindan

artik hacizden bagimsiz olarak devri miimkiin olamayacaktir.

Bu sebeple, haczin, icra miidiirliigiince ticaret sicile bildirilmesi
yiikiimliiliigiiniin korunmasi, ancak, 94/1’in 6. ciimlesinin metinden c¢ikarilmasi
gerekir. Boylelikle, haczin ticaret sicile bildirilmemesi halinde iigiincii kisi, pay1
ancak hacizle yiikiimlii olarak devralabilecek ve ugradigi zarardan dolay: ticaret
sicile bildirim yiikiimliiliigiinii yerine getirmeyen icra mudiirliigiiniin sorumluluguna
gitme imkanina sahip olacaktir. Bu sonu¢ menfaatler dengesi bakimindan daha

uygun olur diisiincesindeyiz.

Ciplak payin haczedildigi bilgisinin sirketin pay defterine islenmesini bir
zorunluluk olarak diizenleyen 1IK m. 94 hiikmii ile TTK Tasart m. 133’te aym
konunun bir yiikiimliilik olarak degil, talep halinde yapilacak bir gorev olarak
ongoriilmiis olmasi bir celiskidir. Bu geliskinin giderilmesi yoniinde, IIK m. 94 teki
zorunlulugun kaldirilmasi gerekir. Zira, TTK’de diizenlenen pay defterinin niteligi ve
ticlincii kisinin (hatta pay sahibinin) pay defterini serbestge incelemesi imkaninin
olmamasi sebepleriyle 94. maddedeki zorunluluk pratik olarak kendisinden beklenen
fayday1 saglamaktan uzaktir. Onerdigimiz degisiklik, TTK sisteminde yer alan, pay
defterinin niteligi dikkate alindiginda daha isabetli bir sonu¢ doguracaktir.
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Limitet sirketlerde hisse haczi, mevcut TTK sisteminde, payin once
sirketin tasfiye siirecine sokularak tasfiye payma doniistiiriilmesi daha sonra
alacaklinin tatmin edilmesi seklinde diizenlenmektedir. Burada, haciz konusu pay
degil aslinda tasfiye payr olmaktadir. Bu sistemde ¢ok uzun bir hukuki siirece ihtiyac
duyulmas: ve ozellikle tasfiye siireci boyunca haczedilen hissenin muhafazasina
yonelik hicbir onlemin diizenlenmemis olmasi alacaklilarin bu yola basvurmasini

engellemektedir.

TTK Tasarist konuyla 1lgili ilkesel degisiklikler 6ngdrmektedir. Buna
gore limitet sirket hissesi de kolaylikla satilip paraya cevrilebilecektir. Ancak,
haczedilen paya iliskin muhafaza tedbiri anlaminda Tasarida da herhangi bir
diizenleme Ongoriilmemektedir. Bu, payr haczeden alacaklinin amacina
ulasabilmesini saglamak bakimmdan 6nemli bir gereksinim oldugu halde Tasarinin

mevcut halinde herhangi bir diizenleme yapilmamis olmas: bir eksikliktir.
Coziim olarak, yukarida anonim sirketlerde hisse haczinde alacakliya

iptal davast agma hakkinin verilmesi yoniindeki Onerimiz limitet sirketler icin de

gecerlidir.
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