SERMAYE PIYASASI YATIRIM ARACLARI VE ANALIZI DERSI-
UZAKTAN EGITIM DERS NOTU

MENKUL KIYMET YATIRIM ANALIZi
Ortakhk Hakki Veren Menkul Kiymetlere Yatirim
Alacakhilik Hakki Veren Menkul Kiymetlere Yatirim

Tiirev Araclara Yatirom

Para Piyasalari ve Sermaye Piyasalari:

Isletmeler genellikle kisa siireli varliklarini finanse etmede, kisa siireli harcamalarin
karsilamada para piyasalarindan, orta ve uzun vadeli varliklarii finanse etmede de sermaye
piyasalarindan faydalanir. isletmelerde sermaye piyasalarindan saglanan fonlar, genellikle orta ve
uzun siireli varliklarin finansmaninda kullanilir. Bir {ilkede sermaye piyasasinin gelisebilmesi i¢in
asagida belirtilen kosullarin olugmasi gerekir:

» Ekonomide tasarruf diizeyinin yiikselmesi,

+ Ozel ya da kamu isletmelerinin uzun siireli fonlara ihtiyaclarinin olmast,

* Menkul degerlere yatirim yapilmasina uygun ortamin olmasi,

* Cok sayida halka acik anonim ortakliklarin olmast,

* Sermaye piyasasinda aracilik yapacak araci kurumlarin gelismis olmasi,

» Halka agiklanacak bilgileri izleyecek, yatirim analizleri yapabilecek kisi ve kurumlarin
olmasi,

* Sermaye piyasasinin giiven, aciklik ve kararlilik icinde calismasini saglayacak yasal
diizenlemelerin olmasi gibi sayilabilir.

Sermaye piyasalarinin saglikli bir bigimde isleyerek iilke ekonomisine gerekli katkiy1

saglayabilmesi i¢in ekonominin saglikli ve istikrarli olmasinin rolii biiytiktir.

Para piyasasi ile sermaye piyasasi arasindaki temel farkliliklar su sekilde siralanabilir:

* Para piyasasinda risk sermaye piyasasina gore daha diigiiktiir.

Para piyasasinda vade kisa oldugu icin sermaye piyasasina gore risk daha diisiik olur. Riske
bagli olarak para piyasasinda getiri de sermaye piyasasina gore daha diisiik olacaktir.

* Para piyasasi finansal araclarimin likiditesi sermaye piyasasina gore daha yiiksektir.
Likidite finansal varliklarin kisa siirede, kolaylikla ve degerinden 6nemli kayip olmaksizin alinip
satilabilmesidir. Bu nedenle iilkemizde oldugu gibi diinyada da en gelismis, en etkin piyasalar para
piyasalaridir.

Tiim finansal varliklar alacak hakki veren (¢ikaran birim a¢isindan borg ifade eden) finansal
varliklar ve ortaklik hakki veren finansal varliklar olarak iki temel grupta toplanabilir. Alacak hakki
veren ya da borg ifade eden finansal varliklar1 ihra¢ eden kurumlar sabit ya da degisken oran iizerinden
faiz 6demek durumundadir. Diger taraftan hisse senedini satin alan yatirimcilar ise bu senedi ihrag

eden firmamin ortagidir ve faiz gibi sabit bir nakit akisi beklentisi olmayacaktir. Hisse senedi
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yatirimcilarinin firmanin karindan pay alma ve hisse senedinin degerinin artmasi durumunda sermaye
kazanci elde etme hakki vardir. Bazi finansal varliklar yukarida ifade edilen iki grup disinda melez
karakter gosterebilir. Ornegin imtiyazli hisse senetleri, ortaklik hakki vermesiyle adi hisse senetlerine
benzer; diizenli ve genellikle sabit karpay1 6denmesi nedeniyle de tahvile benzemektedir.

Hisse senedine doniistiiriilebilen tahviller de benzer 6zelliktedir; tahvil olmakla birlikte hisse
senedine donistiiriilebilecegi i¢in tam olarak tahvil sayillamaz.

Bor¢lanma araglarinin nakit girisleri, faiz ve anapara 6demeleri iken hisse senetlerinin nakit
girisleri kar pay1 ve sermaye kazancidir. Nakit akiglarinin elde edilme olasiligina bagli olarak finansal
varliklarin getirisi ve fiyati farklilik gosterecektir.

Riskin tahmin edilebilirligi: Bir finansal varligin riski, getirisindeki Olgiilebilir oynaklikla
ilgilidir. Finansal varliktan elde edilecek nakit akislarimin gergeklesme olasiligi arttikca risk
diisecektir. Risk, finansal varhi@in tiiriine, vadesine, ¢ikaran kurumun durumuna goére degisecektir.
Finansal varligin riski, finansal varligi ¢ikaran kurumun niteligine bagh olarak farklilik gosterir.
Devletin ¢ikardig: tahviller ile 6zel firmalarin ¢ikardigi tahviller ayni risk diizeyinde degildir. Riske
bagli olarak finansal varliklarin fiyati da degisecektir.

Vade: Finansal varliklarda vade Onemli bir faktordiir. Finansal varliklarin vadesi uzadikga,
finansal varliklardan elde edilecek nakit akislarinin gergeklesme olasiligi diisecek, buna bagli olarak
risk artacaktir.

Likidite: Likidite, paraya doniistiiriilebilme 06zelligi olarak da ifade edilebilir. Finansal
varliklar ne kadar kisa siirede, degerinden 6nemli kayip olmaksizin, kolaylikla paraya doniisebiliyorsa
likiditesi o kadar yiiksek olacaktir. Giivenilir bir firmanin hisse senetlerinin ya da tahvillerinin
likiditesi, daha az giivenilir bir firmanin hisse senetlerive tahvillerin likiditesinden daha yiiksektir.
Hazine bonolari ise en likit finansal varliklardir.

Boliinebilirlik:  Bu ozellik finansal varliklarin en az hangi miktarlarda paraya
doniistiiriilebilecegi ile ilgili bir 6zelliktir. Finansal varliklar ne kadar boliinebilir ise, diger bir ifade ile
ne kadar kiiciik birimlerle alinabilme 6zelligine sahipse o kadar kolay alinip satilabilecektir.

Vergi ozelligi: Finansal varliklarin diger bir 6zelligi vergi statiilerinden kaynaklanmaktadir.
Idari diizenlemelerle bir kisim finansal varliklara vergi muafiyeti getirilirken bazilarma diisiik
vergilendirme yapilabilir.

Para birimi: Finansal varliklar iilke parasi disinda bir para birimiyle de ¢ikarilabilir. Serbest
doviz kuru sistemlerinin gegerli oldugu giiniimiiz ekonomilerinde finansal varligin para birimi 6nemli
héle gelmektedir. Cogu finansal varliklar tek bir para birimiyle T, $, €, ¥ gibi ihrag¢ edilmektedir. Bazi
finansal varliklarda déviz kuru riskini azaltmak {izere iki para birimi kullamlmaktadir. Ulkelerin ve
piyasalarin gelismislik &zelliklerine bagli olarak kullanilan yatirim ve finansman araglart cesitlilik

gostermektedir.
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Menkul Kiymet Yatirimlari

Finansal varliklar, para piyasasi ve sermaye piyasasi araglart olmak iizere iki temel gruba
ayrilirlar.

a) Para piyasasi araclari

Bu tiir araglar, genel itibariyle kisa vadeli fon ihtiyaglarinin para piyasalarindan karsilanmasi
icin ¢ikarilan, borg senedi 6zelligine sahip finansal araglardir. Vadeleri genelde bir yildan kisa, riskleri
diisiik ve ticaret hacimleri de oldukca yiiksektir.

Bu varliklar1 Ihrag eden kurulus; kamu kurulusu veya yerel yonetim olabilecegi gibi, bir
finansal kurum ya da iiretim veya hizmet amagli bir 6zel sektor isletmesi de olabilir.

Para piyasasi araglarinin bilenen 6rnekleri olarak sunlar sayilabilecektir.

e Hazine bonosu,

e Finansman bonosu

¢ Banka bonosu ve banka garantili bono,

e Banka kabuli,

e Mevduat sertifikasi,

e Varliga dayali menkul kiymet,

e Repo sozlesmesi

b) Sermaye piyasasi araclari

Sermaye piyasasi araglarini, isletmelerin genelde duran varlik yatirimlarini finanse amaciyla
ihrag ettikleri uzun vadeli bor¢lanma araglar ile herhangi bir vadeye sahip olmayan ortaklik senetleri
olusturmaktadir. Ayrica, kamunun c¢esitli ihtiyaglart i¢in ¢ikardigi uzun vadeli araglar da sermaye
piyasasi araglari arasinda yer alir.

Isletmeler ve devletin, sermaye piyasalarindan fon saglarken faydalandiklar1 temel araglar
hisse senedi ve tahvildir. Diger sermaye piyasasi araglari, bu iki araca benzer Ozellik tasiyan
varliklardir. Sermaye piyasalarinda islem goren araglar asagidaki gibi siralanabilirler.

e Hisse senedi,

e Hisse senedi benzerleri;

e Kar / zarar ortaklig1 belgeleri,

e Katilma intifa senetleri,

e Yatirim fonu katilma belgeleri

e Tahvil

e Tahvil benzerleri

e Riichan hakli tahvil,

e Kara istirakli tahvil

e Hisse senediyle degistirilebilir tahvil
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o Gelir ortaklig1 senetleri

e Kira sertifikalar

¢) Vadeli islem piyasasi araclan (Tiirev piyasa araclari)

Tiirev araclar, kendine 6zgii bir varligi olmayan, varliklar1 bir fiziki veya finansal varliga bagh
olan araglardir. Tek baglarina fiyatlar1 (degerleri) yoktur. Degerleri, bagli olduklar1 temel varliklarin
fiyatina gére olugsmaktadir.

En ¢ok bilinen ve kullanilan tiirev araglar, varantlar, forward (alivre), future (gelecek), opsiyon
ve swap soOzlesmeleridir. Bunlar aym1 zamanda risk transferi (aktarimi) i¢in kullanilan araglar1 da
olustururlar.

Pay Senetlerine Yatirim

Kisa/uzun vadeli yatirim imkani: Paylar, sahibine hem kisa hem uzun vadede getiri elde etme
firsat1 saglamaktadir. Paylar, kisa vadeli getiri firsatinin yani sira uzun vadede istikrarli, diizenli ve
diger yatirim araglarina gére daha yiiksek getiri saglama potansiyeline sahiptir.

Kar payi (temettii): Pay, sahibine sirketin yillik net karindan belirlenen oranda pay alma hakki
verir. Sirket genel kurulunda kar dagitim karar1 alinmasi durumunda pay sahiplerine temettii 6demesi
yapulir.

Sermaye kazanci: Kisa ve uzun vadedeki fiyat degisiklikleri degerlendirilerek, pay alim-
satimindan elde edilen gelirdir. Pay alim-satiminda, paylarin deger kaybetmesi halinde zarar etme riski
de bulunmaktadir.

Borsa Yatirim Fonlarina Yatirim

Borsa yatirim fonlar1 (BYF), bir endeksi baz alan, baz aldigi endeksin performansini
yatirnmcilara yansitmayl amaglayan ve paylart borsalarda islem goren yatirnm fonlaridir. BYF’ler,
yatirimeilara yalnizca bir tek {iriin satin alarak belirli bir endekse yatirim yapma imkani vermektedir.
BYF araciligiyla bir iriinle birden fazla sermaye piyasasi aracina yatirim yapilmasi, portfoyde
cesitlendirmeyi ve riskin azaltilmasinmi saglamaktadir.

Aract Kurulus Varantlarina Yatirim

Varant, elinde bulunduran kisiye, dayanak varlig1 ya da gostergeyi onceden belirlenen bir
fiyattan belirli bir tarihte veya belirli bir tarihe kadar alma veya satma hakki veren ve bu hakkin kaydi
teslimat ya da nakit uzlasi ile kullanildigr menkul kiymet niteligindeki sermaye piyasasi aracini ifade
etmektedir. Varant satin alan yatirnmci ddedigi bedel karsiliginda bir dayanak varligi degil, o dayanak
varlig1 alma ya da satma hakkini satin alir.

Pay Piyasast’ndaki Pazarlar

Pay Piyasasi’nda islemler asagidaki pazarlarda gerceklesmektedir:
Yildiz Pazar
Halka agik piyasa degeri 100 M TL’nin iistiinde olan sirketler ya da BIST100 kapsamindaki

sirketlerin Borsa Istanbul biinyesinde islem gorebilecegi pazardir.
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Ana Pazar

Halka acik piyasa degeri 25 milyon TL nin iizerinde ve 100 M TL’nin altinda olan sirketlerin
Borsa Istanbul biinyesinde islem gorebilecegi pazardir. 25 M TL kriteri ilk defa halka arz edilen
sirketler icin gecerlidir ve mevcut sirketler arasinda halka acik degeri 25 M TL’nin altinda olup Ana
Pazarda islem goren sirket olabilir.

Gelisen isletmeler Pazari

Gelisme ve biiylime potansiyeline sahip, halka agik piyasa degeri 25 M TL’nin altinda olan
sirketlerin Borsa Istanbul biinyesinde islem gorebilecegi pazardir. GiP’te 2 yil siireyle islem goren
sirketler Y1ldiz ve Ana Pazara gecis bagvurusu yapabilirler.

Yakin izleme Pazar

Belirli gelismelerin olusmas1 halinde Yildiz Pazar, Ana Pazar, Gelisen Isletmeler Pazari ve
Kolektif Yatirm Uriinleri ve Yapilandirilmis Uriinler Pazari’ndan cikarilan sirketlerin paylarmin
Borsa Istanbul biinyesinde islem gérebilecegi pazardir.

Kolektif Yatirim Uriinleri ve Yapilandirilmus Uriinler Pazar:

Menkul kiymet yatirnm ortakliklari, gayrimenkul yatirnm ortakliklar1 ve girisim sermayesi
yatirnm ortakliklari paylari ile borsa yatirim fonlar1 katilma belgeleri, aracit kurulus varantlar1 ve
sertifikalar kot igi pazar niteligindeki Kurumsal Uriinler Pazari’nda islem gérmektedir.

Nitelikli Yatirime: Islem Pazar

Halka arz olmadan sadece nitelikli yatirimcilara ihrag yapan sirketlerin paylarinin sadece
nitelikli yatirimcilar arasinda islem gorebilecegi pazardir.

1. ORTAKLIK HAKKI VEREN MENKUL KIYMETLERE YATIRIM

Hisse senedi, sermayesi paylara boliinmiis ve karsiliginda kiymetli evrak niteliginde pay
senedi ¢ikarabilen anonim girket veya sermayesi paylara boliinmiis komandit sirketlerin yasal sekillere
uygun olarak diizenledikleri belgeler olup sermayenin belli bir oranin1 temsil eden ve sahiplerine o
oranda ortaklik hakki saglayan senetlerdir.

Hisse senedi: Anonim sirketlerde ve sermayesi paylara bolinmiis komandit sirketlerde,
sermayenin belli bir oranin1 temsil eden menkul kiymettir.

Anonim sirketler, 6z sermaye gereksinimlerini hisse senedi ihra¢ ederek karsilarlar. Isletmeler,
ihrag ettikleri hisse senetlerinin tiimiinii halka sunmayabilirler. Halka sunulmayan bu hisse senetleri,
sirket kasasinda tutuldugundan kasa hisse senetleri olarak bilinir.

Yatirimcilarin ellerindeki hisse senetleri, ¢ikarilmis veya dolasimdaki hisse senetleri olarak
ifade edilir. Isletmeler, daha fazla fon saglamak igin, daha fazla hisse senedi ihrac edebilirler. Ancak,
anonim sirketlerin ortaklarina sormadan ¢ikarabilecekleri sermaye tavani s6z konusudur. Bu tavan
kayith sermaye olarak ifade edilir. Kayitli sermaye, sirketlerin esas s6zlesmelerinde hiikiim bulunmak
kaydiyla ve yonetim kurulunun da karariyla, TTK’deki sermaye arttiritlmasina iligkin hiikiimlere tabi

olmaksizin ¢ikarabilecekleri azami sermaye tutarini gosterir. Hisse senedi, sirket sermayesinin belirli
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bir kismini temsil eder ve sahibine her tiirlii ortaklik haklarindan yararlanma imkani saglar. Bu haklar
sunlardir:

* Ortaklik hakkai,

* Yonetime katilma (oy) hakki,

» Kér pay1 (temettii) ve temettii avansi alma hakki,

* Riichan hakki (yeni pay alma hakki),

* Bedelsiz pay alma hakki

* Tasfiyeden pay alma hakki,

* Bilgi edinme hakki saglar.

Hisse senedi sahiplerinin en onemli haklarindan birisi, oy kullanma hakkidir. Hisse
sahiplerinin bir baska hakki, yeni ¢ikarilacak hisse senetlerinden oncelikle satin alma hakkidir. Buna
riichan hakki denilmektedir.

Hisse Senedi Sahiplerinin Haklar ve Yiikiimliiliikleri

A) Bir sirketin hisse senedine sahip olmak, o sirketin hissedari/ortagi olmak hakkini
saglamaktadir. Anonim sirket ortaklarimin haklar1 iki ana gruba ayrilir. Genel anlamda yapilmig olan
bu ayrim, Mali Haklar ve Mali Olmayan haklardir.

a) Mali Olmayan Haklar:

e Genel kurula istirak hakki

e Gorlismelere katilma hakki

e Oy hakki

e Secme ve secilme hakki

e Alman kararlara muhalefet etme hakki

e iptal davas1 agabilme hakki

e Toplant1 tutanaklarini imzalama hakki

e Yonetim hakki

e Denetim hakki

e Bilgi alma hakki

o Sikayet hakki

o Dileke¢e hakki

e Sirketin durumunun diizeltilmesi i¢in mahkemeye bagvuru ve sirketin feshini isteme hakki

e Yonetim kurulu tiyeleri aleyhine sorumluluk davasi agabilme hakki

e Denetgiler aleyhine dava agabilme hakk1

e Ana sdzlesmede belirlenen mali olmayan diger haklar

b) Mali Haklar:

e Sirketin mal varligina katilma hakki
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e Kar pay1 alma hakki

e Hazirlik donemi i¢in faiz talep etme hakk1

e Tasfiye planina katilma hakki

e Oz varlik paylar iizerindeki haklar

e Artirilan sermayeye katilma hakki (riichan hakki)
e Paylarin devir hakki

e Ana sozlesmede belirlenmis diger mali haklar.

Halka acgik anonim sirketler goz oOniine alindiginda, yukaridaki bu haklardan hisse senedi
sahiplerinin en ¢ok faydalandiklar1 agagidaki gibi kisaca agiklanabilir.

Kardan Pay Alma Hakki: Sirketlerin kar elde etmesi ve gerekli karsiliklar1 ayirdiktan sonra
belli bir bolimiinii dagitmaya karar vermesi durumunda ortaklik orani kadar bu kardan pay alir.

Sirketlin Yonetimine Katilma ve Oy Hakki: Hisse senedi sahipleri genel kurul toplantilarina
katilirlar ve her bir hisse i¢in bir oy kullanma hakkina sahip olurlar. Genel kurulda oy kullanarak
aldiklar1 kararlarla yonetim kurulunu olustururlar ve boylece yonetime katilmig olurlar.

Riichan Hakki: Sirketteki sermaye katilma oraninin korunmasi igin hisse senedi sahibine
rlichan hakki taninmistir. Riighan hakkiyla sermaye artirimlarinda yeni ¢ikacak hisse senetlerinin
oncelikle mevcut ortaklara satilmasi Ongdriiliir; mevcut ortaklarin bu satisa katilmak istememeleri
durumunda ancak disaridaki diger gruplara miiracaat edilebilir.

Tasfiyeden Pay Alma Hakki: Sirketin tasfiye olmasi durumunda, diger yiikiimliiliikler
karsilandiktan sonra geriye bir bakiye kalirsa, her ortak, sermaye oraninda bundan pay alma hakkinda
sahiptir.

Bilgi Edinme Hakki: Ticari sirlar disinda, her hissedarin sirketin faaliyetleri hakkinda bilgi
edinme hakki bulunmaktadir. Sirke bu isi, sirketin faaliyet sonug¢lari, verdigi onemli yatirim,
finansman ve kar dagitim kararlarii ve diger dnemli kararlar1 kamuya duyurmak suretiyle yapar.

B) Hisse Senedi sahiplerinin yiikiimlilikleri ise soyledir;

i. Baghhk Yiikiimliiliigii: Anonim sirketler hukukunda pay sahiplerinin birbirlerine ve sirkete
karst baghlik (sadakat) ylikiimliiliigii tartigmalidir. Ancak Borglar Kanunu’nun 526. maddesine gore
sirket ortaklarinin sadece sirkete sadakatli davranmalar1 beklenir.

ii. Haksiz Yere ve Kotii Niyetle Ahnan Kar Pay1 ve Faizleri Iade Yiikiimliigii: Kotii
niyetle haksiz yere alman kar paylarini, hisse senedi sahibinin geri 6demesi gerekmektedir. Burada
ortagin kotii niyetli olup olmadigi 6nemlidir. Eger iyi niyetle alinmis bir fazlalik varsa, sorumluluk
yoOnetim kuruluna aittir.

iii. Sir Saklama Yiikiimliigii: Pay sahipleri her ne nedenle olursa olsun, 6grenmis olduklari
sirkete ait sirlar1 bagkalarina agiklayamaz. Pay sahipligi hakkini kaybetmis olsalar bile sirlar

saklamakla yiikiimliidiirler.
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HISSE SENEDI _TURLERI: Hisse senetleri, degisik agilardan asagidaki sekilde

siniflandirilabilir:

Tedaviil Bakimindan Hisse Senetleri

Nama yazil hisse senetleri: Nama yazili hisse senetleri, sirket defterinde yazili kimseler adina
diizenlenir. Miilkiyetin devri, ana sdzlesmede aksine hiikiim olmadikea, hisse senedinin, satin alana
teslimi ve sirket pay defterine kaydi ile gerceklesir.

Hamiline yazili hisse senetleri: Hamiline yazili hisse senetlerinde miilkiyet devri, hisse
senedinin satin alana teslimi ile olur. Sirketlerin bu tiir hisse senetleri ¢ikarabilmeleri i¢in, hisse senedi
bedellerinin tamamen 6denmesi gerekir. Bu tiir hisse senetlerinin devri kolay olmaktadir.

Sermavye Artislarina Gore Hisse Senetleri

Bedelli hisse senetleri: Bedelli hisse senetleri, karsiliginda sirkete taze para girisi saglayan
senetlerdir. Bedelli hisse senetleri, kurulus asamasinda veya sermaye artirnmlarinda, eski ortaklarin
riichan haklarini kullanmalariyla veya halka arz yoluyla iiglincii kisiler tarafindan satin alinirlar.

Bedelsiz hisse senetleri: Bedelsiz hisse senetleri ise, dagitilmayan karlar, yeniden degerleme
deger artis fonu, sabit varliklarin satisindan elde edilen kazanglar veya istiraklerdeki deger artiglarinin
sermayeye eklenmesi nedeniyle ¢ikarilan ve igletmeye fon girisi saglamayan hisse senetleridir.

ihrac Degerine Gore Hisse Senetleri

Primsiz hisse senedi: Uzerinde yazili deger ile diger bir ifadeyle nominal degerden ihrag
edilen hisse senetleridir.
Primli hisse senedi: Nominal degerlerinden yiiksek bir bedelle ihrag edilen hisse senetleridir.

Sahiplerine Sagladiklar: Cikar Acisindan Hisse Senetleri:

Adi hisse senetleri ve imtiyazli hisse senetleri olarak siniflandirilabilir.

Adi Hisse Senetleri ve Imtiyazh Hisse Senetleri

Hisse senetleri, ana sdzlesmede aksine bir hiikiim yoksa sahiplerine esit haklar saglar ve adi
hisse senetleri olarak adlandirilir.

Adi hisse senetleri, sahiplerine, genel kurulda esit oy hakki ile kar dagitimi ve tasfiyede esit
pay alma hakki tanirlar.

Bazi hisse senetlerine kara istirak ve tasfiye gibi konularda ana sozlesme ile bir takim
oncelikler veya imtiyazlar taniabilir. Bunlara imtiyazli hisse senetleri denir. imtiyazli hisse senetleri;
kar payr birikmeli, birikmesiz, oy hakki olan, olmayan; adi hisse senediyle degistirilebilir,
degistirilemez; geri 6deme tarihi olan, olmayan; kara katilmali, katilmasiz olarak tiirlere ayrilabilir.

Oydan Yoksun Hisse Senetleri

Ortakliklarin esas sdzlesmelerinde hiikiim bulunmak kaydiyla sermaye artirimi ile ihrag
edebilecekleri oy hakki harig, sahibine kar paymdan ve istediginde tasfiye bakiyesinden imtiyazli
olarak yararlanma hakkini ve diger ortaklik haklarin1 saglayan hisse senetleridir. Oydan yoksun hisse

senedinin nama yazili olmasi zorunludur. Oydan yoksun hisse senetleri, ihragg1 sirket agisindan
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alternatif kaynak yaratirken sirketin ortaklik yapisi ve yonetim diizeni korunmaktadir. Yatirimcilara
ise alternatif bir yatirnm aract sunulmaktadir. Oydan yoksun hisse senedi sahipleri icin, esas
sozlesmede gosterilecek oranda kar paymnda imtiyaz taninmast zorunludur ve imtiyazli kar paylar
nakden dagitilir. Ortaklik, st iiste 3 yil kar dagitamazsa veya mevzuat uyarinca izin verilmedigi halde,
herhangi bir nedenle bir yil oydan yoksun hisse senedi imtiyazina iligkin kar dagitimini yapamayabilir.
Bu durumda senet sahipleri, bu durumlarin kesinlestigi genel kurul toplanti tarihini izleyen yil, esas
sermayeye katilmalar1 ile orantili olarak oy hakkini elde eder ve buna bagli olarak imtiyazli bu paylar
adi pay haline doniisiir. Ayrica esas sozlesmede hiikiim bulunmak kaydiyla, belirlenecek bir siire

sonunda bu senetler adi hisse senedine doniisebilir.
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