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Anonim girket pay1 tizerinde kurulan rehin, bir taginir rehni ttri olarak
hak ve alacak rehni nitelifindedir. Bu nedenle, anonim girket payimn rehne-
dilmesi, “Alacaklar ve Diger Haklar Uzerinde Rehin” baghg altinda yer alan
TMK 954-961 hiikiimlerine tabidir. Bu dizenlemelerin yan: sira, anonim sgirketi
ve kiymetli evraki ilgilendiren ydnleri nedeniyle, ticaret hukuku mevzuat: da,
pay rehninde dikkate alinmak durumundadar.

Diger iradi rehin tirlerinde oldugu gibi, pay lGizerinde rehin hakkinin te-
sis edilmesinde de, borglandinici iglem ve tasarruf iglemi agamalar mevcuttur.
Borc¢landirici isleme karsilik gelen rehin sézlesmesi, kanun koyucu tarafindan
hi¢ diizenlenmemisgtir. Rehin sézlesmesi, bir kimsenin, sahip oldugu anonim
girket payr tizerinde alacakli lehine rehin kurma borcunu tstlendigi hukuki
islemdir ve herhangi bir gekle tabi degildir.

Rehin haklkinin kurulugu icin, borglandirici nitelikteki rehin sdzlesmesi
yeterli degildir; ayrica tasarruf igleminin yapilmasina ihtiya¢ vardir. Tasarruf
iglemi, rehin konusu payin senede baglanip baglanmamasima ve senede bag-
lanmigsa, pay senedinin tlirline gore, farkh hukuki dlzenlemelere tabi tutul-
mustur. Buna gére, pay tizerinde rehin hakkinin kurulusu, “senede baglan-
mamus (¢iplak) payin rehni®, “kaydilestirilmis payin rehni”®, “hamiline yazii pay
senedinin rehni” ve “nama yazilt pay senedinin rehni” geklinde basliklar altinda
toplanabilir.

Bu calismada, anonim sirket pay: tzerinde rehin hakkinin kurulusu,
medeni hukuk esaslan 6ne gikanlmak suretiyle incelenmigtir.

Anahtar Kelimeler: Anonim sirket payi, ¢iplak pay, kaydilestirilmis pay,
hamiline yazili pay senedi, nama yazili pay senedi, rehin sézlegmesi, rehin ciro-
su, zilyetligin devri, alacak rehni, hak rehni.

ABSTRACT

The pledge on corporate shares is classified under the pledges on rights
and claims. Therefore, pledge on corporate shares is subject to Turkish Civil Code
(TCC) Articles 954-961 regarding “Pledge on Claims and Other Rights”. In addi-
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tion to these provisions, commercial law regulations also have to be taken into
consideration, since pledge on shares is closely linked to corporations and com-
mercial papers.

Similar to other types of voluntary pledges, pledge on shares consists of
two phases; obligatory act and dispositive acts. Pledge agreement, the obligatory
act of pledge, has been regulated by the lawmaker. Share owner undertakes to
burden the share with the pledge in favor of the creditor within the pledge agre-
ement. Pledge agreement is not subject to any type of form.

Pledge agreement, obligatory act, is not sufficient for the establishment of
pledge. In addition, a dispositive act needs to be carried out. Legal regulations
that the dispositive act shall be subject to differ in relation to certified and uncer-
tified shares. Accordingly, the establishment of pledge on share may be exami-
ned under four main titles: “Pledge on uncertified shares”, “pledge on certified
shares?”, “pledge on bearer shares “and “pledge on registered shares”.

Within the context of this study, establishment of pledge on shares has
been examined with emphasis on civil law principals.

Keywords: Corporate shares, uncertified share, certified share, bearer
shares, registered shares, pledge agreement, pledge endorsement, transfer of
possession, pledge on claims, pledge on rights.

*kk

I. Girig

Anonim sirketler hukukunda pay, esas sermayenin belirli sayida birim
degere béltinms olan bir pargcasim ifade eder!. Sermayenin paylara bélinmesi,
anonim girketin bahsettigi haklann biitiintinin, bundan bagimsiz olarak ya-
rarlanacak birimlere aynlmasidir; her birim, butinden yararlanma hakkina
sahip bir parcay1 olusturur2.

Ticaret hayatinda anonim sirketlerin sayisinin ve éneminin artmasi, bu
girketlerin paylarinin hukuki iglemlere (satig, intifa3, rehin vs.) daha ¢ok konu
olmasina yol agmigtir. Maddi deger tasimalan ve devredilebilir olmalar1 nede-
niyle4, anonim girket paylar teminat iglemlerine siklikla konu edilmekte; bun-

lar Gizerinde 6zellikle, rehin hakk kurulmaktadir.

! Payin cesitli anlamlan icin bkz. Reha Poroy/Unal Tekinalp/Ersin Camoglu, Ortakhklar
ve Kooperatif Hukuku, 12. Basi, Istanbul 2010, N. 758 vd.; Hasan Pulagh, Sirketler
Hukuku Genel Esaslar, 2. Basi, Ankara 2013, § 23, N. 3 vd.

2 Poroy/Tekinalp /Camoglu, N. 759.

3 Pay lizerinde intifa haklk icin bkz. Abuzer Kendigelen, Anonim Ortaklik Pay1 Uzerinde
Intifa Hakki, istanbul 1994, s. 28 vd.

4 Hamiline yazili paylanin devri sinirlandinlamazken, nama yazih paylann devrinde, ka-
nundan yahut esas sbzlegsmeden kaynaklanan simrlamalar (baglamlar) s6z konusu
olabilir (TTK 491 vd.). Nama yazili payin devrinde siirlama dngériilmtig olmasi, bunun
(bagh nama yazili pay) tizerinde rehin hakla kurulmasina engel degildir, Ciinkll rehin
hakki, sadece teminat iglevine sahiptir ve rehinli alacakhya sirket genel kuruluna ka-
tilma ve oy kullanma hakki vermez (TMK 960). Nitekim TTK 492/2'de, esas sézlesmede
dngoriilen simrlamanin pay lizerinde intifa hakki kurulurken gecerli cldugu belirtilmisg,
ancak rehin hakki balkimindan herhangi bir sinirlamadan séz edilmemigtir. Kanunun
gerekcesinde de, bu husus vurgulanmigtir. Eski kanun déneminde de ayni sonug be-



Anonim Sirket Payt Uzerinde Rehin Hakkt Kurulmast 741

Anonim girket paymmin rehnedilmesi, medeni hukuk ile ticaret hukuku-
nun kesigtigi bir noktada bulunmakta; her iki hukuk dalinin birlikte uygulan-
masini zorunlu kilmaktadir. Ancak bunun aguhk merkezini, hic stphesiz ki
medeni hukuk esaslar1 olugturmaktadir. Zira bir malvarhg degerinin 6zellikleri
bagka hukuk dalinda diizenlenmis olsa da, onun UGzerinde rehin hakki kurul-
masl, esasen medeni hukuk islemidir. Nitekim Tiirk Ticaret Kanunu’'nda, payin
rehnine iligkin 6zel bir dlizenleme bulunmamaktadir; bu noktada Tirk Medeni
Kanunu htiktimleri uygulanmaktadar.

Bu galismada, anonim sirket pay: tizerinde rehin hakki kurulmasi, 6zel-
likle medeni hukuk baglaminda incelenecekS; bu noktada tereddiit doguran
baz1 sorunlara 151k tutulmaya ¢ahsgilacaktirs.

II. Pay Uzerindeki Rehin Hakkina Iligkin Genel Bilgiler

Anonim sirket payi, pay sahipligi haklarini temsil ettiginden, senede bag-
lanmig olsun ya da olmasin, pay tizerindeki rehin hakki, pay sahipligi haklan
tzerinde kurulmus olur. Bu yéntyle, pay ltizerinde tesis edilen rehin, hak tize-
rinde kurulmus rehin niteligindedir ve tasimmr rehnine iligkin esaslara tabidir.
Zira kanun koyucu, taginmaz rehninin kapsamina girmeyen biltin rehinleri,
tasinir rehni bashg altinda toplamigtir (TMK 939 vd.)7. Taginir egyalarnn yamni
sira, cismani varhg olmayan (esya sayilmayan) alacak ve haklar da, tagmir
rehni tGrt olarak dlizenlenmistir. Buna goére, anonim sgirket paymimn rehni,
“Alacaklar ve Diger Haklar Uzerinde Rehin” baghg: altinda yer alan TMK 954-
961 hiltkiimlerine tabidir. Ayrica aksine bir dizenleme bulunmadik¢a, bunlar
hakkinda, teslime bagh rehin hiiklimleri de uygulanir (TMK 954 /f. I)8. Bu bag-
lamda, taginir rehnine hakim olan “alacaga bagliik”, “belirlilik”, “kamuya actk-
hk”, “iyiniyetin korunmast®, “teminatin béliinmezligi”, “6ncelik” ve “lex commisso-
ria” gibi ilkeler, pay rehninde de uygulama alani bulur®.

Rehin hakki anonim sgirket pay1 tizerinde kuruldugundan, Medeni Ka-
nundaki dizenlemelerin yani sira, ticaret hukuku mevzuati da, bu noktada
dikkate alinmak durumundadir. Iki hukuk dah arasinda gri alanm olusturan bu
meselede, sadece medeni hukuk esaslan ile bir sonuca vanlmasi, mGmkatn
degildir.

Pay Tizerinde rehin kurulmasi, paymn devrinden farkli olarak, pay sahipli-
gi sifatinda degigmeye yol agmaz. Rehinli alacakli yalnizca, teminat altina ali-

nimsenmisti. Bkz. Poroy/Tekinalp/Camoglu, N. 1169; 1189; Oguz Imregiin, Anonim
Ortakliklar, 4. Basi, Istanbul 1989, s. 372.

5 Anonim girketin kendi paylanm rehin olarak kabul etmesi (TTK 379), ticaret hukuku
meselesi olmasi itibariyla, bu caligmanmn kapsami diginda irakilmigtir,

6 Anonim girket paymin rehni hakkinda genig bilgi igin bkz. Y. Can Géksoy, Anonim Or-
taklikta Payin Rehni, Ankara 2001, s. 59 vd.

7 Tagimur rehni tirleri hakkinda ayrintihh bilgi icin bkz, Haluk Nami Nomer/Mehmet Ser-
kan Ergine, Egya Hukuku, Zilyetlik-Tapu Sicili-Rehin Haklari, 3. Basi, Istanbul 2016,
N. 704 vd.; Mehmet Serkan Ergiine, Hukukumuzda Tagimnir Rehninin, Ozellikle Teslime
Bagh Tasinir Rehninin Kurulusu, Istanbul 2002, s. 13 vd.

8 Teslime bagh rehin hiikGimleri (TMK 939 vd.), taginir rehninin esaslarnm belirleyecek
gekilde genel olarak kaleme alinmigtir. Bu itibarla, teslime bagh rehindeki kurallar, ya-
pilarina aykiri olmadi§ middetce diger tasmmir rehni tiirlerine de uygulanir. Bkz. No-
mer/Ergtine, N. 716.

? Taginir rehnine hékim olan ilkeler hakkinda bkz. Nomer/Ergine, N. 725 vd.
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nan alacaginin édenmemesi durumunda, rehin konusu pay1 paraya gevirerek,
elde edilen bedelden alacagini éncelikli olarak tahsil etme yetkisine sahip olur.
Bununla birlikte, alacagin devrine iligkin hiktmler (TBK 183 vd.), kiyasen pay
rehnine de uygulanir.

Payin rehnedilmesi, paydan dogan butlin haklarin rehnin kapsamina
girmesi sonucunu dogurmazl9. Paraya c¢evrilmesi miimkiin olmayan ydnetime
katilma haklan {genel kurula katilma, oy hakki vs.) rehnin konusunu olugtur-
maz (TMK 960, TTK 427 /f. II); yalnizca paraya ¢evrilebilen malvarhgina iligkin
haklar (kir pay1 alma, tasfiye bakiyesine katilma vs.), rehnin kapsaminda yer alir!1.

Anonim girket paymin rehni, egyayr konu edinmediginden, smmirh ayni
hak saglamaz. Bu hélde rehinli alacakli, rehnedilen payin paraya gevrilmesi
neticesinde elde edilecek satig bedelinden 6ncelikli olarak yararlanma yéninde
mutlak hakka sahip olurl2. Rehin hakkinin mutlak hak vasfi, rehnin kurulma-
sindan sonra rehin verenin iflas etmesi ya da rehin konusu hak veya alacagin
acuncn kisilerce haczedilmesi durumunda kendisini gdsterir. Bu hallerde re-
hinli alacaklinin hakki, diger alacakhlar karsisinda 6ncelikli oluris.

III. Rehin Hakkinin Kurulusu

Anonim girket pay: tizerinde rehin hakki, diger iradi rehin tGrleri gibi, ilk
agsamada borc¢landiric1 iglemin ve bunu takiben ikinci agsamada, tasarruf igle-
minin yapilmasiyla kurulur!4. Her bir hukuki iglemi yakindan inceleyecek olur-
sak, pay tizerinde rehin hakkinin kuruluguna dair agagidaki tespitleri yapabiliriz.

1. Borglandiric: iglem: Rehin Sozlegmesi

Anonim girket payi, ister senede baglanmig olsun, ister baglanmamig ol-
sun, rehin sézlegmesi, rehin hakkinin kurulusunda borglandirici igleme kargi-
lik gelir. Rehin sézlegsmesi, bir kimsenin, sahip oldugu anonim sirket pay: Gize-
rinde alacakl lehine rehin kurma borcunu tstlendigi hukuki iglemdir.

10 Karl Oftinger/Rolf Bér, Ziircher Kommentar zum Schweizerischen Zivilgesetzbuch, Das

Sachenrecht, 2. Abteilung: Die beschrinkten dinglichen Rechte, 23, Titel: Das
Fahmispfand, Art. 884-918 ZGB, 3. Auflage, Zirich 1981, Art. 899, N. 32; Po-
roy/Tekinalp/Camoglu, N. 1122, 1188, 1190c; Goksoy, 8. 59; 228 vd.
Pay sahiplifinden dogan tim haklarin rehnin kapsatmina girecegi yontindeki farkh go-
r(1s icin bkz. Dieter Zobl, Berner Kommentar, Kommentar zum schweizerischen Privat-
recht, Band IV: Das Sachenrecht, 2. Abteilung: Die beschréankten dinglichen Rechte, 5.
Teilband: Das Fahrnispfand, 2. Unterteilband: Art. 888-906 ZGB, 2. Auflage, Bemn
1996, Art. 899, N. 90.

11 Pay sahipliginden dogan malvarligi haklarinin, tek bagina rehne konu edilmesi mim-
kitindiir. Ornek olarak, kar pay1 alma hakla tizerinde rehin kurulabilir. Ancak bu ihti-
malde, pay rehni degil, mtnferit bir alacagin TMK 955 uyarnnca rehni séz konusu olur.

12 Alacaklar ve diger haklar lizerindeki rehnin hukuki niteligi, esasinda tartigmalidir.
Ogretideki gérugler icin topluca bkz. A. Lile Sirmen, Alacak Rehni, Ankara 1990, s. 5
vd.; Nomer/Ergtne, N. 879.

13 Nomer/Ergiine, N. 879.

14 Rehin hakk degrudan kanundan doguyorsa (6rnek olarak, hapis hakla), borglandirica
isleme veya tasarruf iglemine gerek yoktur. Kanunda dngdriilen sartlanin gerceklegsme-
siyle birlikte rehin hakki, kendilifinden (ipso iure) kurulmus olur. Bu hususta bkz.
Abuzer Kendigelen, “Anonim Ortaklik Pay: (Pay Senedi) Uzerinde Hapis Hakki ve Bu
Hakka Konu Olugturan Paylardan Kaynaklanan Oy Hakkimin Kime Ait Oldugu Soru-
nu”, Makalelerim, Cilt I; 1986-2001, 2. Bas, Istanbul 2006, s. 245 vd.
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Rehin sézlesmesi, anonim girket payimi teminat olarak gbsteren rehin ve-
ren ile alacagini teminat altina almak isteyen alacakli arasinda yapilir. Rehin
veren, teminat altina alinacak alacagin bor¢lusu veya bor¢tan sorumlu olma-
yan tiganca kisi olabilir (TMK 881 /f. II'ye kiyasen). Alacakl ise, rehin hakkimin
feriligi geregi, rehinle temin edilecek alacagin sahibi olmak durumundadiris.

Rehin sdzlegmesinin yapimasiyla rehin haklka kurulmug olmaz; rehin
sozlegmesi, rehin kurma borcu ylkler ve buna uygun olarak tasarruf igleminin
yapilmasi1 yuktimlilGghinG degurur. Rehin kurma borcunu igeren bu sozlesme,
ayn olarak yapilabilecegi gibi, bagka bir sézlesmenin icinde kayit olarak da yer
alabilir.

Kanun koyucu, tasmir rehni bahsinde, borglandirici iglemi (rehin séz-
lesmesini) hi¢ diizenlememistir; TMK 955teki yazili sézlegsme, tasarruf iglemine
karsilik gelmektedirl6. Borglandiric1 islemi olugturan rehin sézlegmesi, rizai ve
isimsiz (atipik) bir sézlegsmedir. S6zlesmenin kurulabilmesi icin, taraf iradeleri-
nin uyusmasi yeterli olup, sézlesme konusu payin teslimine gerek yoktur. Hat-
ta rehin sézlegsmesinde, rehne konu edilecek paymn genel 6zellikleriyle belirtil-
mesi, belirlilik ilkesi agisindan yeterlidir.

Rehin sdzlegmesi, rehin hakkinin hukuki sebebini olugturur. Soyutluk
gorigl cercevesinde, rehin sézlegmesinin mevcut olmamas: veya gecersizligi,
tasarruf igleminin gegerliligini ve rehin hakkinin dogumunu etkilemez!?. Fakat
bu halde, rehinli alacakli, sebepsiz zenginlesmis olur. Sebebe baghhg kabul
eden goériis bakimindan ise, rehin sézlegsmesi yapilmamigsa veya gecersizse,
tasarruf iglemi de gecersiz olur ve rehin hakki hi¢ dogmaz.

Rehinle temin edilecek alacagin miktarinin ve hukuki sebebinin, rehin
sb6zlesmesinde belirtilmesine gerek yoktur!8; alacagin miktarinin rehnin paraya
cevrilmesi agamasinda belirlenmesi yeterlidir.

Pay senede baglanmamigsa, rehin sdzlesmesi, tek tarafa bor¢ ylkleyen
sozlegme niteligindedir. Pay senede baglanmig ise, rehin sdzlesmesi, eksik iki
tarafa borg ytkleyen sdzlegsme niteligine bartmir. Zira rehin sbézlesmesi uya-
rinca rehin veren, senede baglanmig paymn zilyetliini alacakhya devretmek
borcunu tstlenirken, alacakh da, rehinli alacagin sona ermesi sartina bagh
olarak rehin konusu pay senetlerini iade etmek borcu altina girer (TMK 954 /1.
11, 944 /1. 1).

Rehin s6zlesmesi, herhangi bir gsekle tabi degildir (TBK 12/f. I); ancak ta-
raflar, rehin s6zlesmesinin bir gekle bagh olarak yapilmasi hususunda anlasa-
bilirler. Bu takdirde, kararlastirilan iradi sekil gerceklegmedikc¢e, rehin sdzleg-
mesi taraflan baglamaz (TBK 17/f. I).

15 Rehin sdzlegmesinin yapildig1 anda, alacagin mevcut olmas: sart degildir. fleride doga-
cak ve hatta dogmasi muhtemel alacaklar igin de rehin hakla tesis edilebilir. Bkz. Sir-
men, s. 15; Nomer/Ergiine, N. 727.

16 Biilent Kdpriilii/Selim Kaneti, Stmrli Ayni Haklar, 2. Basi, istanbul 1982-1983, s. 539;
M. Kemal Oguzman/Ozer Seligi/Saibe Oktay-Ozdemir, Egya Hukuku, 17. Basi, istan-
bul 2014, N. 3804; Erglne, s. 38.

17 Tasarruf igleminin kendisinde gegersizlik sebebi (aldatma, korkutma, ehliyetsizlik vs.)
varsa, soyutluk gérisi gercevesinde de rehin hakk kazamlmmg olmaz.

18 Rehin sézlegmesinde, alacagin hukuki sebebinin yeterince belirtilmemis olmasi, temi-
natin kapsamina giren alacaklarin tespit edilmesi sorununu ortaya cikarir. Bu hususta
bkz. Sirmen, 8. 19-20; Nomer/Ergine, N, 739.
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Rehin veren, rehin sézlegmesinden dogan borcunu yerine getirmezse ala-
cakli, borcun ifasini dava yoluyla talep edebilir. Bu héalde mahkeme karari,
rehin verenin tasarruf iglemindeki irade beyani yerine gecer. Sodzlesme konusu
pay senede baglanmamigsa, mahkeme karan ile birlikte rehin hakki kurulmusg
olur. Pay senede bagh ise, mahkeme karannin icra edilip, senedin zilyetliginin
alacakliya gecirilmesiyle rehin hakki kurulmug oluris.

2. Tasarruf iglemi

Borglandinc: iglem niteliindeki rehin sézlesmesi, pay lizerindeki rehin
hakkinin kurulugunu tek bagina saglamaz. Rehin soézlegmesini takiben, tasar-
ruf igleminin yapilmasina ihtiya¢ bulunmaktadir. Ancak borglandirici iglem ile
tasarruf igleminin ayr1 ayri gerceklestirilmesi, zorunlu degildir, her iki iglem —
siklikla goriildGgi tizere- aym anda da yapilabilir. Bu hallerde, sanki tek iglem
yapilmig gibi bir géorintil ortaya ¢iksa da, ashnda iki ayn hukuki islem s6z ko-
nusudur.

Borg¢landiric: islemden farkli olarak, tasarruf isleminde, belirlilik ilkesine
siki bir sekilde uyulmasi; rehne konu edilecek paylarin bu asamada (yazili re-
hin sdzlesmesinde, ciroda, yazili devir beyaninda, zilyetligin devrinde)} ferdilegti-
rilmesi gerekmektedir20, Kaydilestirilmig olsa dahi, girket paylari, hicbir belir-
leme yapilmadan topluca rehnedilemez.

Rehin veren, ayni alacak i¢in birden fazla payini rehnetmigse, aksine an-
lasma olmadikga, toplu rehin durumu ortaya ¢ikar ve her bir pay, alacagin
tamamindan sorumlu olur (TMK 944 /f. II).

Tasarruf iglemi, rehin konusu payin senede baglanip baglanmadigina ve
senede baglanmigsa, pay senedinin tirine gére farkhihk géstermektedir. Buna
gore, anonim sirket pay1 Gzerinde rehin tesisinde tasarruf iglemi asamasim,
asagidaki baghklar altinda toplayabiliriz.

a. Senede Baglanmamis (Ciplak) Pay Uzerinde Rehin Haklki Kurulmas:

Anonim sirket pay:r herhangi bir senede baglanmayarak, ¢iplak olarak
kalmigsa, bunun tzerinde rehin hakki: kurulmasi, TMK 955/f. I ¢ercevesinde
gerceklesir: “Senede baglanmis... olmayan alacaklann rehni icin rehin sézlesme-
sinin yazil sekilde yapilmast... gerekir.™1 Buna gbre, anonim ortalik pay: sene-

12 Sirmen, s. 33, 42; Nomer/Ergline, N. 886.

20 Rehin konusu paylar, esya birligi tegkil eder. Taraflar, ayni ikame hususunda anlag-
miglarsa, rehin verenin elden cikarip yerine sonradan edindigi paylar da egya birligine
dahil olur ve rehnin kapsamina girer.

21 Anonitn girket payinin rehninin, alacak rehni mi, yoksa hak rehni mi oldugu tartigma-

Iidar. Bir gériige gdre, pay rehni, TMK 955/1f. I gergevesinde kurulan alacak rehni niteli-
gindedir. Zira paydan dogan katilma haklar, rehnin kapsamina girmemektedir; pay
rehninin konusu, paydan dogan tasfiye payl, kar pay1 gibi para alacaklanyla simirhdir.
Bkz. Sirmen, s. 56-57.
Diger bir gértige gbre, pay rehni, TMK 955/f. IlI'de diizenlenen hak rehni nitelifindedir.
Pay sahipliginden dogan malvarhi@ haklarinin rehne konu olmasi, burada bir alacak
rehninin bulundugu senucunu dogurmaz. Pay rehnedildiginde, pay sahiplifinden do-
gan tim malvarlif haklan rehnin kapsamina girmektedir; yoksa munferit bir alacak
rehni s6z konusu degildir. Bkz. Zobl, Art. 900, N. 105; Poroy/Tekinalp/Camoglu, N.
1190; Gdksoy, s. 62-63; 79 vd.; Ash Makaraci Bagak, Tagimr Rehni Sézlegmesi, Istan-
bul 2014, s, 48.
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de veya ilmtihabere baglanmamigsa, ¢iplak payin rehni igin, yazili rehin soz-
legmesinin yapimasi yeterlidir. Sézlegmenin yazihh olmasi, gecerlilik gartidir
(TBK 12/f. II)22, Buradaki yazih rehin sézlegmesi, tasarruf iglemi nitelifinde
olup?3, rehin kurma borcunu yukleyen borglandinici iglemle kangtinlmamah-
dir?4, Rehin veren ile alacakli arasinda yazih rehin sézlegsmesinin yapilmasiyla
birlikte, girket pay1 tizerinde rehin hakki kurulmusg olur?s,

Rehin hakkinin, sirket pay defterine kaydedilmesine veya sgirkete ihbar
yvapilmasina gerek yoktur2é; bunlann rehin hakkinin dogumu balkimindan ku-
rucu etkisi yoktur. Fakat alacakli veya rehin veren dilerse, rehni girkete ihbar
edebilir (TMK 955/f. II). Rehnin ihbar edilmesi sirketin, kir pay, tasfiye pay
gibi malvarhigs haklarini rehin verene iyiniyetle 6demesini engeller (TBK 186,
TMK 961 /f. II-111)27,

Rehin veren tasarruf yetkisine sahip degilse, alacakl: iyiniyetli olsa bile

rehin hakkimi kazanamaz. Zira kiymetli evraka baglanmamis alacaklar baki-
mindan, “kimse hakkindan fazlasint bagkasina gegiremez” kuralh gecerlidir.

b. Kaydilestirilmis Pay Uzerinde Rehin Hakk: Kurulmas:

Yiginla ¢ikarilan menkul kiymetlerin saklanmasinin ve islemlere konu
edilmesinin oldukc¢a zahmetli olmasi kanun koyucuyu, kaydi sistemi benimse-
meye yoneltmistir. Bu gelismeye paralel olarak, anonim sirket paylannin, sene-
de baglanmadan ya da senetten soyutlanarak 6zel bir kurulug tarafindan kay-
da alinmasi ve hukuki iglemlerin kaydi deger tizerinden yapilmasi mumkiin

Esasinda iki gbriig bakuimindan pratik bir farklhilik yoktur. Zira her iki durumda da, ¢ip-
lak pay tGizerinde rehin hakkl, tasarruf igslemi niteliindeki yazili rehin sézlesmesiyle ku-
rulmaktadir. Zaten “haklarn rehni”, “alacak rehni”ni de kapsayan bir list kavramdir,
Hak rehninin en énemli uygulama alamim alacaklar oclugturdugundan, kanun koyucu
bunlar 6zel olarak belirtmigtir. Bkz. Oftinger/Béar, Art. 899, N. 2; Koépriilii/Kaneti, s.
535; Sirmen, s. 3.

Bu itibarla, kuymetli evraka 6zgl rehin yoluna bagvurulmadik¢a (TMK 956), pay rehni,
hem alacak rehninin (TMK 955/1. I) hem de hak rehninin (TMK 955/f. IIl) kapsamina
girer. Bkz. Oftinger/Bar, Art. 900, N. 97,

22 Yazihh seklin gerceklesmesi icin, sézlegmede alacaklimin imzasinin bulunmasina ihtiyag
yoktur; sadece rehin verenin imzasinin bulunmas: yeterlidir (TBK 14 /f. I’e kiyasen).

28 QOftinger/Bér, Art. 900, N. 13; Oguzman/Selici/Oktay-Ozdemir, N. 3804; Kopra-
1t /Kaneti, s. 540; Sirmen, s. 35.

24 Ogretide bazi yazarlarnn (6rnek olarak bkz. Poroy/Tekinalp/Camoglu, N. 1190), senede
baglanmamig paylann rehninde, TMK 955/f. III’deki yazili sézlegmenin kurucu oldu-
gunu belirttikten sonra, séz(l edilen durumda borglanma iglemine eklenen bir tasarruf
igleminin bulunmadifim ileri stirmeleri, hukuken isabetsizdir,

Ciplak paylann rehnine yonelik yazih rehin sézlesmesinin, hem borglandinc: hem de
tasarruf iglemini binyesinde banndirdigs yéntndeki farkh gorisg icin bkz. Goéksoy, s.
83-84; 86.

25 Ciplak pay tizerinde rehin hakki kurulduktan sonra, girket tarafindan ilmGhaber ya da
pay senedi ¢ikaribrsa, bu durum, 6nceden kurulmus olan rehnin gegerliligini etkile-
mez. Rehinli alacakli, sonradan g¢ikarilan senetlerin zilyetliginin kendisine gegirilmesi-
ni, rehin verenden talep edebilir. Ancak senetler, fillen yalniz rehin verenin hikimiye-
tinde bulundugu siirece, rehnin hikiimleri askada kalir (TMK 943/f. II'ye kayasen).
Bkz. Oftinger/Bar, Art. 900, N. 97; Goksoy, s. 94-95.

26 Faruk Acar, Rehin Hukuku Dersleri, istanbul 2015, § 7, N. 382; Makaraci Bagak, s. 48.

27 Goksoy, s. 89 vd.; karg. Imregiin, s. 371.
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héle gelmigtir. Sermaye Piyasasi Kanununda ¢egitli tarihlerde yapilan degigik-
likler sonrasinda, sermaye piyasasi ara¢larinin Merkezi Kayit Kurulugu?® tara-
findan kaydilestirilmesi éngdériilmigtiir?®, Bdylece sermaye piyasasi araglarinin
senede baglanmaksizin elektronik ortamda kayden ihracinin esas oldugu; kay-
di sermaye piyasas1 araglannin, nama veya hamiline yazili olmalarnna bakil-
maksizin isme agilmig (baz1 héllerde toplu) hesaplarda izlenecegi; kaydi serma-
ye piyasasi araglarina iligkin haklarin, Merkezi Kayit Kurulugu tarafindan izle-
necegi; kayitlarin, Merkezi Kayit Kurulugu tarafindan olugturulan elektronik
ortarnda ve bu kurulusun Uyelerince tutulacagi gibi esaslar getirilmigtir (6362
sayih Sermaye Piyasasi1 Kanunu 13)30,

Anonim sirket paylarinin kaydilestirilmesine iligkin esaslar1 dikkate aldi-
gimizda, kaydi paylar tizerinde rehin hakkinin kurulugunda 6zellik arz eden
hususlar géyle agiklayabiliriz: Payin kaydilestirilmig olmasi, onun senede bag-
lanmamig (¢1plak) oldugu anlamina gelir. Dolayisiyla senede baglanmamisg (¢ip-
lak) paylarin rehnine iligkin htiklmler, kaydilestirilmig paylarnn rehninde de
uygulama alam bulur. Buna gére, TMK 955/f. I'de 6ngoriilen tasarruf iglemi
niteligindeki yazili rehin sézlesmesinin yapilmasiyla3!, kaydilestirilmis paylar
tzerinde rehin hakk: kurulmus olur. Rehin hakkinin, girket pay defterine kay-
dedilmesine veya sirkete ihbar yapilmasina gerek yoktur32. Keza Merkezi Kayit
Kurulugu nezdinde kayit yapimasi da, rehin hakkinin dogumu bakimindan
kurucu degildir3s.

Merkezi Kayit Kurulugsu’na yapilan bildirim, yalnizca aciklayic1 etkiye
sahiptir; bu bildirim hi¢ yapilmamig olsa bile, rehin veren ile alacakh arasinda
yazili rehin sézlegmesinin diizenlenmesiyle rehin hakki kurulmus olur. 6362
sayilh Sermaye Piyasasi Kanunu da, bu noktada farkli bir esas getirmemigtir.

28 Merkezi kayit kurulugu, sermaye piyvasasi araglarnnin kaydilegtirilmesine iligskin iglem-
leri gerceklestirmek, kaydilegtirilen bu araglan ve bunlara bagh haklan, elektronik or-
tamda, tiyeler ve hak sahipleri itibanyla kayden izlemek, merkezi saklamasim yapmak
ve Kurul tarafindan sermaye piyasasi mevzuati cergevesinde verilen diger gorevleri ye-
rine getirmek tizere kurulmus bulunan 6zel hukuk tzel kigiligini haiz anonim sirkettir
(6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu 3/p).

29 Kaydi sistem ve kaydi paylar hakkinda bkz. Sami Karahan/Miucahit Unal, Sirketler
Hukuku, 2. Basi, Konya 2013, s. 724 vd.; Oz Secer, “Kaydi Sermaye Piyasas1 Araclan
Uzerinde Rehin Tesisi ve Hiikimleri”, Bahcesehir Universitesi Hukuk Faktiltesi Kazanci
Hakemli Hukuk Dergisi, Yil: 2013, Cilt: 9, Say1: 105-106, s. 170 vd.

3¢ Sermaye Piyasasi1 Kurulu tarafindan ¢ikarilan Pay Tebligi’nin (VII-128.1) 48. maddesine
gore; “Paylan borsada iglem gbren ortaklhiklarca ihrag edilecek paylarin ve ortakliklarca
ihra¢ edilecek pay benzeri menkul kiymetlerin MKK nezdinde elektronik ortamda kay-
den ihraci ve bunlara iligkin haklarin hak sahipleri bazinda izlenmesi zorunludur. Ka-
nunun 13 dncl maddesi uyarinca kaydilegtirilen sermaye piyasasi araglanna iligkin
kayitlarin tutulmasinin usul ve esaslan hakkinda Kurulca yapilacak diizenlemeler sakhidir.”

31 Kaydi paylarin rehninde, hak rehnine iligkin TMK 955/f. III'in uygulama alati bulaca-
g1 yéntandeki goriis icin bkz. Karahan/Unal, s. 728-729; Secer, s. 178.

Yukanda agiklandi@ tizere (bkz. dn. 21), ¢iplak pay rehninin, alacak rehni veya hak
rehni olarak nitelendirilmesi, rehnin kurulmas: noktasimmda pratik bir farklihga yol ag-
mamaktadir.

32 Sirketin, rehin verene iyiniyetle ifada bulunmasimi (TBK 186) dnlemek i¢in, alacakh
veya rehin veren, pay tzerinde rehin kuruldugunu girkete ihbar edebilir (TMK 955/f. II).

33 Goksoy, s. 207; Acar, § 7, N. 383; Karahan/Unal, s. 729; Secer, s. 176-177; aym yonde
bkz. Yargitay 11. Hukuk Dairesi, T. 20.02.2007, E. 2005/12033, K. 2007/3194 (Ka-
zanct Hukuk Otomasyon).
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Soyle ki, sermaye piyasasi araglarini konu alan teminat sézlegsmeleri, Sermaye
Piyasasi1 Kanununun 47. maddesinde diizenlenmigtir, anilan maddenin ilk fik-
ras1 su gekildedir: “MKK nezdinde kayden izlenen sermaye piyasast araglannt
konu alan teminat sézlesmeleri yazil sekilde yaptir.” Burada bahsi gegen yazili
teminat sbézlegmesi, tasarruf igslemi olup, TMK 955/f. I'deki rehin sdzlegmesine
kargilik gelmektedir34. Kanun koyucu, sadece yazih sbézlegsmeden bahsetmis,
bunun 6tesinde herhangi bir yere kayit yapilmasini, rehin hakkinin dogumu
bakimindan gerekli gérmemigtir3s,

Kaydi sermaye piyasasi araglan Uizerinde tesis edilen rehnin Merkezi Ka-
yit Kurulusuna bildirilmesi, rehin hakkinin Gg¢iincl kigilere karsi ileri siirtile-
bilmesi acisindan hiuktm ifade eder. Nitekim Sermaye Piyasasi Kanunu m.
13/f. V’e gore; “Kayden izlenen sermaye piyasast araglan tizerindeki haklarin
tigtinct kigilere kargt ileri striilebilmesinde, MKK’ya yapilan bildirim tarihi esas
alinr.” Bu hilkiimden anlagilacagi gibi, Merkezi Kayit Kurulugu’na yapilan bil-
dirim, rehin hakkinin kuruldugunun ti¢ctnct kigiler nezdinde aleniyete kavusg-
masin saglar. Ancak buradaki aleniyet, rehin haklkanin dogumu bakimindan
kurucu etkiye sahip degildir36, Zaten kanun koyucu, senede baglanmarmig ala-
caklarin ve diger haklarnn rehninde, zilyetligi devredilebilecek yahut ilgili sicile
tescil edilebilecek bir sey mevcut olmadigindan, rehin hakkinin kurulusu asa-
masinda, aleniyet (kamuya agiklik) ilkesinden genel olarak feragat etmigtir3?.
Merkezi Kayit Kurulugu’'na yapilan bildirim, ézellikle art rehin veya haciz gibi

34 Ayni yonde bkz. Seger, s. 180. Sermaye Piyasasi Kanunu 47/f. I'deki yazili teminat
sdzlegmesinin, borglandinc iglem niteliginde oldugunu ileri stiren aksi gériig igin bkz.
Makaraci Bagak, s. 364.

35 Sermaye piyasasina dair ikincil mevzuatta da rehin haklaomn kurulugu bakimindan,
genel esaslardan ayrilan bir diizenleme bulunmamaktadir; zaten teblig yoluyla kanuni
esaslar degistiren bir rejim 6ngdrilmesi miimkiin degildir. Kaydilegtirilen Sermaye Pi-
yasas1 Araclanna Iliskin Kayitlarin Tutulmasimin Usul ve Esaslan Hakkinda Teblig (II-
13.1) m. 22/f. I'e gbre; “Kaydi sermaye piyasas: araclan fizerine teminat, rehin ve intifa
hakla kurulmasina iligkin olarak, taraflarin, bu hakkin tesis edildigine iliskin belgeleri,
ilgili fiyelere vermeleri Gizerine, ilgili tiyelerce durum derhal MKK kayitlarina yansitilir.”
Gortldagh tizere burada, rehin haklanin kuruldugu hususunun, bilditim izerine Mer-
kezi Kayit Kurulusu kayitlarina sadece yansimasindan séz edilmigtir. Aym yénde bkz.
Makarac: Basgak, s. 365.

Tebligin amilan maddesinin diger fikralarinda, rehin hakkinmin ne gekilde kaydedilecegi
dizenlenmigtir:

“{2) Kanunun 47 nci maddesi uyarinca milkiyetin teminat verende kaldign teminat s6z-
lesmelerinde, kaydi sermaye piyasasi araglan, aksi taraflarca kararlagtinilmadikea, te-
minat verenin mevcut hesabma bagh bir alt hesap agilmak suretivlie MKK kayitlarinda
izlenir, Alt hesapta intifa haklk: sahibi ile lehine teminat verilmig Tiglinc kiginin kimlik
bilgileri yer alir, Teminata konu sermaye piyasasi aracinin teminat alana ait alt hesaba
kaydi halinde, teminat veren kigiye iliskin kimlik bilgileri de bu hesapla baglantih ola-
rak izlenir. Teminat s6zlegmesinin sona ermesi ile teminat alan teminat konusu serma-
ye piyasas: araclanm veya bu araclan kullanms ise eg degerini teminat verene iade eder...
(6) Rehne konu olan sermaye piyasasi araglan ise, hakki tesis edenin mevcut hesabina
bagh bir alt hesap agilmak suretiyle veya rehin alamin hesabinda bir alt hesap acilmak
suretiyle MKK kayitlarinda izlenir,

(7) Rehin veya teminata konu sermaye piyasas: aracimin rehin veya teminat alana ait
alt hesaba kaydi halinde, bu haklan tesis eden kigiye iliskin kimlik bilgileri de bu he-
sapla baglantili olarak izlenir...”

36 Aymi ydnde bkz. Secer, s. 183 vd.; Makaraci Bagak, s. 366; Karahan/Unal, s. 729.

37 Nomer/Ergiine, N, 742,
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tglincnl kigilerin rehin konusu pay tizerinde hak sahibi oldugu hallerde, sira
iligkisinin tespitinde rol oynar. Pay lizerinde rehin tesis edildigi Merkezi Kayit
Kurulusu’na bildirilmigse, bu tarihten sonra pay tizerinde hak kazanan tigiincti
kigiler iyiniyet iddiasinda bulunamayacaktir (kanuni faraziye); béylece bildirimi
yapilan rehin hakki, sonradan tesis edilen haklardan ve hatta daha evvel ku-
ruldugu halde bildirilmemisg diger haklardan sira itibariyla énce gelecektir.

Kanaatimce, Merkezi Kayit Kurulugu’na yapilan bildirim, énceden tesis
edilen rehin hakkinin {iglinci kisilere karsi ileri stirtilebilmesi i¢in (haklar ara-
sindaki 6ncelik sirasmnin tespitinde) zorunlu unsur sayllmamaldir38, Merkezi
Kayit Kurulusu’na bhildirim yapilmamus olsa bile, énceki tarihli rehin, pay lize-
rinde sonradan hak kazanan iyiniyetli olmayan (payin rehinli oldugunu bilen
veya bilmesi gereken) Gg¢linci kigilere karsg: ileri suirtlebilmeli, bu ihtimalde
haklar arasindaki sira iligkisi, tesis edildikleri tarihe gore belirlenmelidir39,

c. Senede Baglanmig Pay Uzerinde Rehin Hakki Kurulmasi

Anonim sirket paylan, tedavilini kolaylastirmak amaciyla kiymetli ev-
rak niteligindeki hamiline veya nama yazih senetlere baglanabilir (TTK 484 /f. I).
Tark Ticaret Kanunu’nda, pay senedinin rehnine yoénelik 6zel bir dizenleme
yoktur. Bu itibarla, kiymetli evrakin rehnini genel olarak diizenleyen TMK 956,
pay senedi lizerinde rehin hakki kurulmasinda da uygulama alani bulur.

TMK 956 hukmi, kiymetli evrakin tiirine gére, rehin hakkimimn kurulu-
sunu farkh esaslara baglamigtir®. Buna gobre, pay senedi lizerinde rehin hak-
kinin kurulusu, senedin hamiline veya nama yazili olmasi dikkate alhinarak bir
ayrima tabi tutulmalidar.

aa. Hamiline Yazili Pay Senedi Uzerinde Rehin Hakki Kurulmasi

TMK 956/f. I'e gore; “Hamile yazili senetlerin rehni icin senetlerin rehin
alacaklisina teslimi yeterlidir.” Bu dilizenleme uyarinca, hamiline yazih pay se-
nedi UGzerinde rehin hakki, senedin alacakliya teslimiyle kurulur. Buradaki
“teslim” ifadesinden anlagilmasi gereken, hamiline yazih kiymetli evrakin zilyet-
liginin, teslime bagh rehin esaslar c¢ercevesinde alacakliya devredilmesidir
(TMK 939, 954/f. II, TTK 647 /1. I). Senedin zilyetliginin alacakliya devredilmesi,
rehin hakkinin tesisi bakimindan kurucu bir etkiye sahiptir. Zilyetligin devrini
6ngbéren TMK 939/f. I hiikm( emredici olup, taraflarca aksi kararlagtinlamaz.

Zilyetligin devri neticesinde rehin hakkinin kurulmusg sayilabilmesi igin,
taraflar arasinda ayni sézlegsme gerceklegmig olmalidir. Ayni sézlesme, tasarruf
igleminin htikiim ifade etmesi i¢in zilyetligin devri aninda varhig aranant! ve
¢ogu kez ortiil( olarak ortaya ¢ikan irade uyusmasidir. Buna gore taraflar,

38 Karg. Goksoy, s. 208.

3% Bkz. ve karg. Secer, s. 186-187.

40 Pay senedi bastinhncaya kadar ilmiihaber c¢ikarilabilir; ilmGhaberlere kiyas yoluyla
nama yazili pay senetlerine iliskin hiikiimler uygulamr (T'TK 486/f. II}). Dolayisiyla il-
miithaber Gzerinde rehin kurulmasi haklkinda, nama yazih pay senetlerinin rehnine
iligkin esaslar uygulanir.

41 Kanunda herhangi bir sekilde diizenlenmis clmasa da, ayni stzlesmenin varlig -
dzellikle tasinirlar bakimindan- tasarruf iglemi agamasinda aranmaktadir. Bkz. Képrii-
lii/Kaneti, s. 479; Oguzman/Seli¢i/Oktay-Ozdemir, N. 2583, 3668; Sirmen, s. 60-61;
Acar, § 7, N, 365-366, 378; Nomer/Ergine, N. 780-782,
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hamiline yazili pay senetlerinin zilyetliginin, rehin amaciyla devredildigi husu-
sunda anlagmaya varmig olmalidirlar. Sayet pay senetlerinin sahibi, rehin yeri-
ne bagka amagla (6rnek olarak, satig sézlesmesi yapmak lizere} hareket etmig-
se, alacakl senetlerin zilyetligini elde etmis olsa bile, rehin hakk: kurulmus
olmaz.

Yukandaki ac¢iklamalardan anlagilacag iizere, zilyetligin devri + ayni
sozlesme, hamiline yazili pay senedinin rehninde, tasarruf iglemini olugturur.
Hamiline yazili pay senedinin rehni, gecerlilik agisindan herhangi bir gekil sar-
tina tabi olmayip, yazihi rehin sézlesmesinin yapilmasina ihtiya¢ yoktur. Sene-
din zilyetliginin alacakliya devredilmis olmasi ve bunun rehin tesis etmek ama-
ciyla gerceklestirildigi yontinde taraflar arasinda irade uyusmasinin bulunmasi,
rehin hakkinin dofumunu saglamaya yeterlidir. Rehin hakkinin, girket pay
defterine kaydedilmesine veya girkete bildirim yapimasina gerek bulunmamak-
tadir. Fakat alacakli veya rehin veren, TMK 955/f. II've kuyasen ihbarda bulu-
narak girketin, rehin verene iyiniyetle ifada bulunmasini engelleyebilir (TBK
186, TMK 961 /f. II-II)42.

Zilyetligin devri sart1, rehin hakkinin kurulugsundaki aleniyeti gercekles-
tirir. Boylece tGgtncu kigiler, zilyetligi devredilen pay senetleri tizerinde daha
onceden bir rehin hakkinin tesis edildigini 6grenme imkéanina sahip olurlar.
Zilyetligin devri sart1 ayrica, rehin verenin senetler Gizerinde yapacag: tasarruf-
lara karsi rehinli alacakliyl1 korur. Ctinkii rehin veren, dolaysiz zilyetligine sa-
hip olmadig rehinli pay senetleri tizerinde ancak zilyetligin havalesi yoluyla
tasarrufta bulunabilir. Bu ihtimalde, rehinli alacakl, zilyetligin havalesi yoluyla
pay senedi Gizerinde hak kazanan Gg¢linct kigilere karg1 —bunlar iyiniyetli olsa-
lar dahi- rehin hakkini ileri stirebilir (TMK 979/f. III).

Rehin hakkinin kurulusu igin pay senedinin zilyetliginin alacakliya devri
gerekli ise de, zilyetligin her tiirlii devri, bu noktada yeterli sayilmaz. Clnkii
TMK 939/f. lll'e gore; “Taswvur, fiilen yalniz rehnedenin hakimiyetinde kaldigt
stirece rehin hakk: dogmaz.” Bu dlizenleme uyarinca, rehin konusu pay senedi,
rehin verenin mitnhasir zilyetlifinde kaldig1 stirece, rehin hakki dogmaz. Rehin
hakkinin kurulabilmesi i¢in nitelikli rehin zilyetligine ihtiya¢ vardir. Zilyetligin
alacakliya devri, rehin verenin, pay senedi tizerindeki mutnhasir (“fiilen ve yal-
niz”) zilyetligini sona erdirecek sgekilde gergeklesmis olmalidir43. Buna gére,
teslim, kisa elden teslim, zilyetligin havalesi, temsilciye teslim, yediemine tes-
lim* veya istirak halinde zilyetlik yoluyla pay senedi tizerinde rehin hakki kuru-

42 imregiin’e gbre, rehnin ortakliga kars: ileri strtilebilmesi icin, ortakhga ihbar gerekir.
Bkz. imregiin, s. 371. Ancak bu ifade tarzi isabetli degildir. Zira pay senedi tizerinde
rehin kuruldugu ihbar edilmis olmasa bile sirket, rehinden baska yollarla haberdar
olmugsa, rehin verene 6deme yapmasi onu sorumluluktan kurtarmaz. Rehinli alacakl,
rehin hakkim girkete karsi ileri stirebilir,

43 Rehin zilyetligini saglamaya yeterli olacak zilyetlik devir yollan hakkinda ayrintih bilgi
igin bkz. Ergline, s. 134 vd.; Nomer/Ergline, N. 783 vd.

“ Yediemin ile rehin veren arasinda bagmmhlk iliskisi bulunmamal; yediemin, rehin
verenin miidahalelerine karsi koyabilecek (rehin verenin pay senedi tizerindeki miinha-
sir egemenligini sona erdirebilecek) durumda olmalidir. Bu itibarla, rehin verenin bir-
likte yagadigi aile tiyelerine, ig ortaklarina veya yakin arkadaslanna, yediemin sifatiyla
yapilacak teslim, somut oclayin dzellikleri aksini géstermedikge, rehin hakkim kurmaya
yeterli degildir,
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labilir4s. Buna kargin, pay senedinin hikmen teslimiyle ya da senet tzerinde
migterek zilyetlik tesisi yoluyla rehin hakkinin kurulmasi mumkin degildir
(TMK 979/1. 1)#6, Zira bu hallerde, rehin verenin pay senedi tizerindeki miinha-
sir egemenligi sona ermis olmaz.

Rehin hakkinin kurulugunun bir diger sarti, rehin verenin tasarruf yet-
kisine sahip olmasidir. Rehin verenin tasarruf yetkisi eksikse, rehin hakki ku-
rulmus olmaz. Bununla beraber, hamiline yazili senetlerde tiginci gahislarin
iyiniyeti tam olarak korunmusgtur. TMK 990 uyarinca, hamiline yazili senet,
Onceki zilyedin elinden riza disinda ¢ikmis olsa bile, alacakl iyiniyetli ise, yani
rehin veren olarak hareket eden halihazir zilyedin, tasarruf yetkisine sahip
olmadigini bilmiyor ve bilmesi gerekmiyorsa, rehin hakkini kazanmig olur+7.

Senet zilyetliginin devrini yeterli géren TMK 956/f. I hiikmii, hamiline
yazili pay senedi tizerinde rehin hakki kurulmasinda bagvurulmasi gereken
yegane imkan degildir. Clinki payin kiymetli evraka baglanmis olmasi, sadece
tedaviil kolaylifina hizmet etmektedir; pay senede baglanmig olsa bile, rehnin
konusu daima, senette miindemi¢ olan haktir. Dolayisiyla taraflar isterlerse,
hamiline yazili senetler i¢in taninan kolayhktan yararlanmak yerine, TMK
955/f. I veya TMK 956/f. II gcergcevesinde hareket etmek suretiyle de rehin hakki
tesis edebilirler48. Bu takdirde, su ihtimaller sz konusu olur:

e Hamiline yazih pay senedi i¢in yazili rehin sézlesmesi dizenlenerek,
senedin rehin zilyetligi alacakliya devredilmis olabilir. Bu yola genelde, hamili-
ne yazih pay senedinin zilyetliginin rehin amaciyla devredildigini ispatlamak
icin bagvurulur. Bu halde, yazili rehin sézlesmesi, ispat belgesi olmaktan d&te
bir fonksiyona sahip olmaz. Rehin hakki, hamiline yazili pay senedinin rehin
zilyetliginin alacakliya devri ile kurulmug olur. Fakat taraflar, kiymetli evrak
yerine, sadece onda miindemic alacagi gozeterek yazili rehin sézlesmesi dlizen-
lemiglerse, rehin hakk, adi alacaklarin rehnine iligkin TMK 955/f. I uyarmnca
tesis edilmig olur ve kiymetli evraka 6zgQ sonuglar ortaya ¢ikmaz. Ancak boyle
bir ihtimalle karsilagilmasi, hayatin olagan akigi iginde son derece dusgiiktir.
Ornek olarak taraflar, hamiline yazili senedin kiymetli evrak niteligi hakkinda
glpheye diagmusglerse, bu yéntemi benimseyebilirler. Bu tarz istisnai héaller
disinda taraflarin, yazilh rehin sdézlegmesi yapmay1 tercih etmekle, hamiline
vazili senedin tedaviil kolayhigindan vazgectikleri ileri stiriilemez. Nitekim 6gre-
tide belirtildigi tizere, zilyetligi devredilen hamiline yazih pay senedi i¢in ayrica
yazili rehin soézlesmesi diizenlenmigse, rehin haklkimin, kiymetli evraka 6zgi
sonugclariyla TMK 956/f1. | uyarmca kuruldugu karine olarak kabul edilir4s.

45 Alacaklinin pay senedi Gizerindeki nitelikli rehin zilyetligi, rehin hakln stiresince devam
etmelidir. Eger alacakli, pay senedine zilyet clmaltan ¢ikar ve onu ligtincil kigiden geri
alamaz hale gelirse, rehin hakla sona erer (TMK 943/f. I). Ayrica pay senedi, alacakli-
nin rizasiyla fiilen yalniz rehnedenin hakimiyetine gecici olarak girerse, bu durum de-
vam ettikge rehnin hiiktimleri aslada kalr (TMK 943 /f. II).

46 Ergiline, s. 42.

47 Rehin hakk iyiniyetle kazamlabilir olsa da, hakkin igerigi bakimindan iyiniyetin ko-
runmasi imkam smirhidir. Zira pay senedi, sebebe bagl kuymetli evraktir. Pay senedinin
icerdigi halk, varlik ve kapsam acisindan temel iliskiye bagh olup, hakkn icerigi, senet
metnine gore degil, kanun, esas sdzlesme ve genel kurul kararlar gercevesinde belirle-
nir. Bkz. Goksoy, s. 107 vd.; Kendigelen, intifa Hakki, s. 111.

48 Oftinger/Bér, Art. 901, N. 51 vd.; Poroy/Tekinalp/Camoghi, N. 1121; Karahan/Unal, s. 717.

49 Oftinger fBér, Art, 901, N, 52; Zohl, Art. 901, N. 113; Sirmen, s, 61-62; Gdksoy, s. 142,
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® Rehin veren, hamiline yazii pay senedini ciro ederek ya da tGzerine
devir beyan1 diigerek, senedin rehin zilyetligini alacakhiya devretmis olabilir.
Fakat ciro i¢in 6ngoériilen kanuni sonuglar, emre yazili senetlerde ortaya ¢i-
kars0, Keza devir beyaniyla rehin hakkinin kurulmasi, alacagin devri hikimle-
rine tabi olan nama yazili kiymetli evrak bakimindan s6z konusudur. Hamiline
yazili pay senedi Uizerindeki ciro ya da devir beyani, kiymetli evraka 6zgii so-
nuclar dogurmasa bile, senedin rehin zilyetliginin alacakliya devredilmesiyle
birlikte, hamiline yazih kiymetli evrakin rehni i¢in TMK 956/f. I'de aranan tek
sart kendiliginden gerceklesmis olur. Hamiline yazih pay senedinin rehin zilyet-
liginin alacakliya devredildigi hallerde, gerekli olmamasina ragmen senedin
ayrica ciro edilmesi ya da lzerine devir beyaninin yazilmasi, rehin hakkinin
TMK 956/f. I uyarinca kurulmasina (bu maddede aranan sartin ger¢eklegsmesi-
ne) engel olmaz5!. Dolayisiyla bu halde rehin hakkinin kurulusu, kiymetli evra-
ka 6zgh sonuclarniyla TMK 956/f. I uyannca gerceklesir52. Taraflarin, hamiline
yazili pay senedi yerine, miinhasiran onda mtindemic alacag gézeterek hareket
ettigi istisnai hallerde, rehin hakk, adi alacaklarin rehnine iligkin TMK 955/f. 1
uyarinca tesis edilmig sayilir. Zira hamiline yazih senet tizerindeki ciro ya da
yazili devir beyam, TMK 955/f. I'de aranan yazih rehin s6zlegmesinin gekil sart-
larini kargilar. Bununla birlikte somut olayda aksi ispatlanmadikga, hamiline
yazili pay senedi tizerindeki rehin hakkinin, kiymetli evraka ézgli sonuclariyla
TMK 956/f. ] uyarinca kuruldugu karine olarak kabul edilmelidir.

bb. Nama Yazihh Pay Senedi Uzerinde Rehin Hakki Kurulmas:

Nama yazilh anonim girket pay senetleri, kanunen emre yazih senet nite-
liginde olup (TTK 490/f. II)53; bunlann rehni, TMK 956/f. II hlikmiine tabidir:
“Diger kiymetli evrakin rehni icin senedin ciro edilmis veya yazii devir beyarnu
yapunus olarak teslimi gerekir.” Bu dilizenleme uyarinca, nama yazili pay senet-
lerinin rehni, iki gekilde olabilir (ayrica bkz. TTK 647 /f. I-1I):5+

e Ciro + zilyetligin devri

e Yazih devir beyam + zilyetligin devri

50 Oztan, s. 251; Sirmen, s. 62.

51 Peter Jaggi, Kommentar zum Schweizerischen Zivilgesetzbuch, Band V: Obligationen-
recht, Teil 7a: Die Wertpapiere, Art. 965-989 und 1145-1155, Z{irich 1959, Art. 967, N.
130. Yazara gbre, hamiline yazih senetler, yalmizca TMK 956/f. I uyaninca zilyetligin
devri ile rehnedilebilir; kiymetli evraka 6zgli sonuglarn bertaraf edecek gekilde hamiline
yazili senetler (izerinde devir beyan ya da cito yoluyla (TMK 955 veya 956/f. II uyann-
ca) rehin hakki kurulamaz; taraflarin bu yolu tercih etmeleri durumunda dahi, rehin
hakki kiymetli evraka dzgl sonucglariyla TMK 956/f. I uyarinca kurulmug sayilir.

52 Rehin hakkinin, adi alacaklarin rehnini dGzenleyen TMK 955/f. I uyarnca kuruldugu-
nu ileri stiren farkh gériy icin bkz. Oftinger /Bar, Art. 901, N. 53; Firat Oztan, Kiymetli
Evrak Hukuku, 2. Basi, Ankara 1997, s. 251; Sirmen, s. 62-63.

52 Bu hususta bkz. Oztan, s. 1500; 1508 vd.; Kendigelen, intifa Hakki, s. 90-91; Orug
Hami Sener, Teorik ve Uygulamal Ortakbklar Hukuku Ders Kitabi, 2. Basi, Ankara
2015, s. 610-611; Karahan/Unal, s. 719-720.

54 Gergek (rekta) nama yazili pay senetleri, emre yazili degildir; bunlar hakkinda, alacagin
devri hitkiimleri uygulanir. Dolayisiyla ger¢gek nama yazih pay senetleri, TMK 956 uya-
rinca rehnedilmisg olsa bile, kiymetli evraka dzgii sonuglar dogmaz. Gergek nama. yazih
pay senedi tizerine yazilms ciro, esasen alacagin devrine ydnelik beyan niteligindedir.
Devir beyam, TMK 956/f. II uyarinca senet lizerine yazilabilecedi gibi, TMK 955 uyarin-
ca ayn bir kdgida da yazilabilir; her iki halde de, adi alacaklarin rehnine iligkin sonucg-
lar dogar. Bkz. Oftinger/Bar, Art. 901, N. 108; Géksay, s. 132 vd., 142-143,
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Nama yazili pay senedi ciro yoluyla rehnedilecekse, bunun rehin cirosu
olmasi1 gerekmektedir. Rehin cirosu, senedin tizerine veya alonja “bedeli temi-
nattir®, “bedeli rehindir” ibaresini veya rehnetmeyi belirten diger herhangi bir
kaydi iceren cironun yapilmasi ve rehin veren tarafindan imzalanmas: ile ger-
ceklegir (TTK 683, 689/f. I)55. Bunun yani sira, 6gretide belirtildigi tizere, beyaz
ciro (TTK 683 /1. II) yoluyla da rehin hakki kurulabilirsé.

Nama yazili pay senedi, rehin cirosu yerine, rehin verenin imzasini tagi-
yan yazili devir beyaniyla da rehnedilebilir. Rehin kurmaya yonelik devir beya-
ni1, agik veya ortili olabilir. Yazih beyanda sadece “temlik”, “devir” gibi ifadeler
varsa, taraf iradelerinin yorumundan, rehin haklkini kurmak istedikleri anlasi-
labilmelidir (TBK 19/f. I)57.

Rehin kurmaya yoénelik devir beyani, pay senedi lizerine veya ayr bir
kagida yazilabilir (TTK 647 /f. II). Ancak devir beyani, pay senedi {izerine yazil-
migsa, -nama yazili pay senedi, kanunen emre yazih sayildigindan- bunun ciro
niteliginde olacaginmi gézden kacirmamak gerekir58. Bu ihtimalde, senet Gizerin-
deki devir beyaninin kaleme alinig gsekline gore, rehin cirosu veya temlik (gizli
rehin) cirosu séz konusu olur.

Ciro, emre yazili senet lizerinde hak tesisine ydnelik yazili ve soyut bir
irade beyani olup, kiymetli evrak hukukuna 6zgli bir iglemdirs°. Ayr1 bir kagida
yazilan rehin kurmaya yonelik devir beyani ise, medeni hukuk iglemi olup,
tasarruf agsamasindaki ayni sézlegmeye kargilik geliré0. Bu haliyle yazih devir
beyani, TMK 955/f. I'deki yazili rehin sdzlegmesiyle aym nitelii tagir6l,

55 Rehin cirosu, “temlik cirosu” geklinde gizli olarak da yapilabilir. Bu héalde, gorintigteki
temlik cirosuna ragmen taraflar, bunun rehin kurmak amacwyla yapildif hususunda
anlagmiglaridir. TBK 19/f. I uyarinca taraflarin gergek iradeleri dikkate alinacagindan,
temlik cirosuna dayanarak pay senedini devralan kimse, rehin hakki kazanmg olur;
ancak bu durum, gérintsgteki ciroya dayanarak senet tizerinde hak kazanan iyiniyetli
t¢lnci kigilere karsi ileri stirtilemez (TTK 686/f. II, 825/f. II).

Tahsil cirosu ise, rehin haklam tesis etmek igin uygun degildir; megerki taraf iradeleri-
nin yorumundan, aslinda rehin hakk kurmak istedikleri anlagilsin (TBK 19/f. I). Bkz.
Oftinger/Bar, Art. 901, N. 87; Zobl, Art. 901, N. 81; Goksoy, s. 121.

56 Oztan, s. 1513; Poroy/Tekinalp/Camoglu, N. 1190c; Acar, § 7, N. 379; Karahan/Unal,
8. 723; Goksoy, 8. 119-121,

Pay tizerinde intifa hakkil kurulmasinda da, beyaz ciro yapilabilecegi kabul edilmekte-
dir. Bkz. Kendigelen, Intifa Hakk, s. 91-92.

Rehni belirten bir ibare yoksa, bunun rehin cirosu oldugunu ispat yiikii, iddia eden ta-
rafa aittir.

57 Oftinger/Bar, Art. 901, N. 89, 91; Goksoy, s. 122,

58 Oftinger/Bér, Art. 901, N. 92 vd.; Zobl, Art. 901, N. 87. Yazarlar, burada bir karinenin
bulundugunu, senet lizerine yazilan devir beyanina ragmen, rehin verenin kiymetli ev-
raka 6zgi sonuclann dogmasim arzu etmedigini iddia eden tarafin, bunu ispat kiilfeti
altinda oldugunu; bunun ispatlanmasi halinde (sadece bu ihtimalde), knymetli evraka
dzgi sonuclarin dogmayacagin belirtmektedirler.

Senet tizerine yazilan devir beyaninin, esasen ciro olarak nitelendirilebilecegi yoninde
ayrica bkz. Kendigelen, Intifa Hakk, s. 95, dn. 102.

59 Cironun hukuki niteligi hakkinda bkz. Oztan, s. 553 vd.

60 Yazilh devir beyaninda, alacaklinin imzasina gerek yoktur; yalmzca rehin verenin imza-
lamasiyla gekil sart1 gerceklegmig olur (TBK 14 /f. I'e kiyasen).

61 Aym1 yonde bkz, Goksoy, s. 123, dn. 215.
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Rehin veren, ciro yapma yoluna basvurursa, rehin hakkinin kurulusu
TMK 956/f. II'ye tabi olur ve kiymetli evraka 6zgi sonuglar ortaya ¢ikar62. Sa-
yet rehin veren, ayn bir kagitta devir beyaninda bulunursa, rehin hakkimin
kurulusu, adi alacaklann rehnini diizenleyen TMK 955/f. I'e tabi olur ve kiy-
metli evraka 6zgli sonuglar ortaya ¢ikmaz63.

Nama yazili pay senedi, ister ciro ister yazih devir beyam ile rehnedilsin,
her durumda senedin zilyetliginin alacakliya devri zorunludur. Burada tasarruf
islemi, ciro veya yazili devir beyani + zilyetligin devrinden olugur. Rehin hakla-
nin, pay defterine kaydedilmesine veya girkete herhangi bir bildirim yapimasi-
na gerek yokturé4,

TMK 956/f. II'deki “teslim” kelimesi, senedin zilyetliginin, teslime bagh
rehin esaslan ¢ercevesinde alacakhya devredilmesini ifade eder (I'TK 647/f. I,
TMK 939/f. III, 954 /{. II). Dolayisiyla rehin verenin, rehin konusu senet Gizerin-
de miinhasir egemenligi sona ermedikge, rehin hakki kurulmusg olmaz. Senedin
rehin zilyetliginin alacakhya devri, rehin hakkimin tesisi bakimindan kurucu
etkiye sahiptir ve aleniyeti gerceklestirir. Alacakh icin rehin zilyetligi saglanma-
dikca, ciro veya yazilh devir beyami tek basina rehin hakkini kurmaya yeterli
olmaz. Yukanda “Hamiline Yazih Pay Senedi Uzerinde Rehin Hakki Kurulmas1”
bagh§ altinda zilyetlige dair yapilan agiklamalar, burada da gegerlidir.

Nama yazili pay senedi tizerinde rehin hakkinin kurulabilmesi i¢in, rehin
verenin tasarruf yetkisine sahip olmasi gerekir; tasarruf yetkisi eksikligi, rehin
haklinin dogumuna engel olur. Bununla birlikte, emre yazili senetlerde iyini-
yetle hak kazanma imkam (TTK 686/f. 11, 831/1. II), kanunen emre yazili senet
sayllan (TTK 490/f. II) nama yazih pay senetlerinde de uygulama alanm bulur.
Dolayisiyla nama yazii pay senedinin ciro yoluyla (kiymetli evraka 6zgl sonug-
laniyla) TMK 956/f. II uyannca rehnedildigi hallerde alacakli, rehin hakkim
iyiniyetle kazanabiliré5. Ancak nama yazili pay senedi, adi alacak gibi TMK
955/f. I uyarinca rehnedilmigse, bu alanda gegerli olan “kimse hakkindan faz-
lasint baskasina gegiremez” kurah geregince, rehin hakkinin iyiniyetle kazanil-
mas1 mimkiin olmaz56,

IV. Art Rehin Hakki Kurulmasi

Anonim girket payinin rehnedilmig olmasi, tizerinde bagka rehinlerin ku-
rulmasina engel degildir; pay tizerinde art rehin hakki kurulabiliré?. Payin se-

62 Nama yazili pay senedinin rehni igin, cironun yaninda rehin sidzlegsmesi diizenlenmis
olursa, hem TMK 955/f. I'in hem de TMK 956/f, I'nin gekil gartlan gerceklesmig olur,
Bu ihtimalde, rehin hakkinin kurulugu, kiymetli evrakin rehni bakimindan 6zel hikGm
olan TMK 956 /1. II’ve tabi olur. Bkz. Goksoy, s. 142.

63 Oftinger/Béar, Art. 901, N. 95; Zobl, Art. 901, N. 89; Gdksoy, 5. 123.

64 Goksoy, 8. 125; Poroy/Tekinalp/Camoglu, N, 1190d; Acar, § 7, N, 381; Karahan/Unal,
s. 723; “...nama yazil pay senetlerinin ve ilmtihaberlerin rehin edilmesi, malkiyetin ve
ona bagh haklarin devredilmesini gerektirmez. Pay senetleri tizerinde “mulkiyet” devre-
dilmeyince de rehin alana ortakhik sifati kazandirmayacagindan, rehnin girket pay def-
terine kaydina da olanak yoktur.” (Yargitay 11. Hukuk Dairesi, T. 10.01.1987, E.
1986/7332, K. 1987/672) (Kazanc1 Hukuk Otomasyon).

65 Ayrintih bilgi icin bkz. Géksoy, s. 128 vd.

Pay senedi, sebebe bagh kiymetli evrak oldugundan, rehin hakkinin iceriginde iyiniyet
korunmaz. Bkz. yukanda dn. 47’de yer alan agiklamalar.

86 Oftinger/Bér, Art. 901, N. 108-109; Zobl, Art. 901, N. 100; Sirmen, s. 23; Gdksoy, s. 154.

67 Rehin haklar1 arasindaki éncelik sirasi, iyiniyetin korundugu héller haricinde, rehinle-
rin kurulug tarihine gbre belirlenir (TMK 948/f. II).
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nede baglanmig olup olmamasina ve senedin tirtine goére, yukarida agiklanan
kogullar, art rehin hakkinin kurulugunda da aranir®8. Bu kogullarin yani sira,
rehin veren veya alacakli, art rehnin kuruldugunu oénceki rehinli alacakliya
yazili olarak bildirmelidir (TMK 958). Bu yazlh bildirim, art rehin hakkinin do-
gumu bakimindan kurucu etkiye sahiptirt®. Art rehin hakki, yazih bildirimin
Onceki rehinli alacakhya varmas: aninda kurulmusg olur; énceki rehinli alacak-
linin, riza gdstermesine gerek yoktur.

Pay senedi diizenlenmigse, bunun art rehinli alacakliya teslimi gerekli
degildir. Art rehinli alacakh lehine rehin zilyetliginin saglanmasi, zilyetligin
havalesi ile gergeklegir (TMK 979). Once gelen rehinli alacakl, kendi rehin hak-
ki1 sona erdikten sonra senedi, art rehinli alacakliya teslim etmek durumunda-
dir; bunun kurucu nitelikteki yazili bildirimde belirtilmesine gerek yoktur. Zira
bu husus, TMK 944'(in olagan bir geregidir7°.

KISALTMALAR

Art. : Artikel

bkz. : Bakiniz

dn. : Dipnot

E. : Esas

f. : Fikra

K. : Karar

karg. : Kargilastiriniz
m. : Madde

N. : Kenar numarasi
8. : Sayfa

T. ¢ Tarih

TBK : 6098 sayili Tirk Borglar Kanunu

TMK  : 4721 sayih Tark Medeni Kanunu

TTK t 6102 sayili Tark Ticaret Kanunu

vd. : ve devami

vs. : Vesaire

ZGB : Zivilgesetzbuch (Isvicre Medeni Kanunu)

68 Pay senedi, dnceki rehinli alacaklinin ya da yedieminin dolaysiz zilyetliginde bulundu-
gundan, rehin verenin, art rehin haklk kurmak amaciyla senedi nasil ciro edecegi tar-
figmahdir, Bu hususta bkz, Goksoy, s. 179 vd.

89 Oftinger/Bédr, Art. 903, N. 5; Oguzman/Selici/Oktay-Ozdemir, N. 3816; Kopra-
I /Kaneti, s. 546; Sirmen, s. 106; Nomer/Ergine, N. 904.

70 Oftinger /Bar, Art. 903, N. 5; Kdprali /Kaneti, s. 546.

Taraflar anlagirsa, 6nceki rehinli alacakli, senedin zilyetlifini yediemin sifativla art
rehinli alacakli adina muhafaza etmeye devam edebilir.
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