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Hisse Senedi ile Tahvil Arasındaki Farklar 
 

Hukuki Açıdan Farklar 

Tahviller ile hisse senetleri arasındaki farklar aşağıda tablo halinde verilmiştir. 

 

TAHVİLLER HİSSE SENETLERİ 
Tahvil bir borç senedidir. Hisse senedi ise, bir mülkiyet senedididr. 

Tahvil sahibi, tahvil çıkaran kuruluşun uzun vadeli 
alacaklısıdır. 

Hisse senedi sahibi, hisse senedini çıkaran 
kuruluşun ortağıdır. 

Tahvil sahibinin bir şirkete sağladığı sermaye yabancı 
sermayedir. 

Hisse senedi sahibi, şirkete belli bir oranda 
sahiptir. Kullandırdığı sermaye özsermayedir. 

Tahvil sahibi, şirketin aktifi üzerindeki alacağından 
başka hiçbir hakka sahip değildir. Şirketin yönetimine 
katılamaz. Buna karşılık, şirketin brüt kârından, önce 
tahvil sahiplerine faiz ödenir. Bundan sonra, bilanço kâr 
gösterirse, hisse senetlerine temettü ödenir. Tahvil 
sahipleri alacaklarını aldıktan sonra, şirketin mal varlığı 
üzerinde hiçbir hak iddia 
edemezler. 

Hisse senedi satın alarak şirketin ortağı olan 
hak sahipleri, kendilerine tanınan tüm 
ortaklık haklarından yararlanabilirler. 

Tahvilde kesin bir vade vardır, bu vade sonunda tahvil 
sahibi ile şirket arasındaki hukuki ilişki sona erer. 

Hisse senedinde vade olmadığı gibi, hisse 
senedi sahibi ile şirket arasındaki ilişki 
ebedidir, sadece 
hisse senedinin sahibi değişebilir. 

Tahvilin getirisi belli ve sabittir. (değişken faizli 
tahvillerde faiz oranları ancak iktisadi şartlar 
değiştiğinde mevzuat değişikliği ile değişebilir.) 

Hisse senedinin getirisi, hisse senedi 
değerinde meydana gelen artış ve şirketin 
dağıtacağı kar payıdır. Ancak senet sahibinin 
hangi yıl ne kadar gelir elde edeceği, hatta 
gelir elde edip 
edemeyeceği, belli değildir. 

Tahviller, mevzuatta itibari değerinin altında bir değerle 
(iskontolu olarak) ihraç edilebilir. 

Hisse senetleri itibari değerin altında bir 
fiyatla 
satılamazlar. 

Tahviller, şirketler dışında devlet ve belediyeler gibi 
tüzel kişiliğe sahip kamu kuruluşları tarafından da 
çıkarılabilir. 

Birer katılma payını ifade eden hisse 
senetleri anonim şirketler tarafından ihraç 
edilebilirler. (sermayesi paylara bölünmüş 
komandid şirketler de hisse senedi 
çıkarabilmekte ancak 
bunlar halka arz yoluyla satılamamaktadır.) 

Tahviller, bir itfa planı dahilinde itfa edilir. Hisse setlerinde prensip itibariyle itfa söz 
konusu değildir. Ancak isteğe bağlı olarak, 
hisse senetlerinin bir bölümü itfa edilebilir 
ki, bunun anlamı sermaye azaltımıdır. Hisse 
senetlerinin 
tamamen itfası ise, şirketin tasfiyesi 
demektir. 
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Ekonomik Açıdan Farklar 

 
Tahvil ile hisse senedi arasındaki en önemli ekonomik fark risk konusudur. Tahvil sahibi tahvil ihraç 

eden şirketin kâr-zarar riskine katılmaz. Tahvil sahibi için risk, ancak şirketin tahvil anapara ve 

faizlerini ödeyemeyecek duruma gelmesi halinde söz konusudur. Bu durumda da, hisse senedine karşı 

avantajlı dır. Tahvil bir borç senedi olduğuna göre, borcun anapara ve faizleri gereğinde yargı 

yollarına başvurmak suretiyle tahsil edilebilir. Şirketin iflası veya tasfiyesi halinde de, tasfiyeden 

öncelikle borçlar ödeneceği için, tahvil sahipleri hisse senedi sahibinden önce alacaklarını alır. Hisse 

senedi sahipleri ise, ancak şirketin mal varlığından bütün borçlar ödendikten ve tasfiye masrafları 

çıktıktan sonra, kalanı, hisseleri oranında paylaşırlar. 
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Yalnız, tahvil alacaklıları icra, iflas ve tasfiyede yeterince korunmuş değillerdir. TTK, tahvili kıymetli 

evrak saydığı halde, İcra İflas Kanunu tahvili bono, çek ve poliçe gibi mütalaa etmemiş, öncelik 

bakımından adi borç senedi gibi ticari senetlerin gerisinde bırakmıştır. 

Türkiye'de Kurul'ca kayda alınan, satışı yapılacak sermaye piyasası araçlarının ihraç değerinin binde 

üçü tutarında bir ücret Kurul nezdindeki bir "özel hesaba yatırılmaktadır. Bu oran gerektiğinde 

Bakanlar Kurulunca azaltılabilir.4 Bu kapsamda tahvil ihraçları için de bu ücret yatırılmaktadır. Özel 

hesap Sermaye Piyasası Kurulu'nun giderlerini karşılamak amacıyla kurulmuştur. Batı ülkelerinde ise, 

kamu otoritesi tarafından oluşturulan fonlara/hesaplara, her tahvil ihracı dolayısıyla ihraç eden 

şirketlerce belli bir oranda prim yatırılmakta, tahvil ihraç eden bir şirket tahvillerinin anapara veya 

faizlerini ödeyemediği takdirde, tahvil sahiplerinin alacakları tamamen veya belli bir oranda bu sigorta 

fonundan ödenmektedir. 

Hisse senedi sahipleri ise tamamen risk altındadır. Bu risklerden biri temettü alıp almama riskidir. 

Hisse senedi yatırımı tahvillere nazaran daha riskli bir yatırım konusudur. 

Tahvil ve hisse senetlerinin önemli bir ekonomik farkı da, tahvillerin sabit gelirli, hisse senetlerinin de 

değişken gelirli olmasıdır. Tahvillerde faiz oranlarını ihraççı tayin eder. Faiz oranlarının enflasyonun 

altında tutulduğu çok görülmüştür. Bu durumda tahvilin gerçek geliri sıfır olabileceği gibi, 1978-1980 

yılları arasındaki dönemde görüldüğü gibi negatif hale de gelebilir. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 


