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KARAR NO : 2025/2079
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KARAR

INCELENEN KARARIN

MAHKEMESI: iISTANBUL ANADOLU 11. ASLIYE TICARET MAHKEMESI
TARIHI: 24/05/2021

NUMARASI : 2020/783 Esas - 2021/408 Karar
DAVA: Genel Kurul Kararinin iptali

ISTINAF KARAR TARIHI: 17/12/2025

Davanin reddine iliskin verilen kararin davaci vekili tarafindan istinaf edilmesi lizerine
dosya kapsami incelenip geregi goriusiilip distunildi;

DAVA: Davaci vekili; davacinin davali sirkete birlesme yoluyla devir olunan ... Sanayii AS de
ortak ve kurucu intifa senedi sahibi oldugunu, 26.08.2020 tarihinde yapilan olaganisti
genel kurulda,miivekkilinin ortagi oldugu ... San AS ve davali sirket yonetim kurullarn
tarafindan 27.04.2020 tarihinde imzalanan " Birlesme Sozlesmesi" dahilinde ... biinyesinde
birlesilmesine karar verildigini, birlesme neticesinde kurucu intifa senetlerinin iptal
edildigini, kurucu intifa senetlerinin ortadan kaldirilmas1 icin kurucu intifa senedi
sahiplerinin onay1 gerektigini, 26.08.2020 tarihinde yapilan olaganiistii genel kurulun 4.
maddesinde" 27.04.2020 tarihli Birlesme Raporu'nda"...'da 4.709 adet kurucu intifa senedi
oldugu, kurucu intifa senedi sahiplerine degerleme raporunda hesaplanan gercek deger
uzerinden TTK'min 140/5 maddesi uyarinca satin alinmasina, her bir intifa senedi i¢in
24.750- TL alim bedeli 6denecegi ve intifa senetlerinin iptal edilecegi "ne yer verildigini,
kurucu intifa senedi sahiplerinin onayr olmadan kurucu intifa senetlerini ortadan
kaldirmasinin mimkin olmadigini, 24.750-TLnin ne sekilde hesaplandiginin anlasilmadigin,
3. maddenin (j) bendinde "birlesme isleminin genel kurulda red edilmesi durumunda ayrilma
hakkinin dogmayacagi" ifade edilerek, birlesme olmazsa ayrilma hakkinin engelleneceg@inin
belirtilmesi ile pay sahiplerinin iradelerine ipotek konuldugunu, birlesme siirecinde ortaklar
ve kurucu intifa senedi sahiplerinin haklarinin devralan ve devrolunan sirketler tarafindan
acik bir sekilde ihlal edildigini, 5 Ekim 2020 tarihinde yayinlanan ticaret sicil gazetesinde; ...
Sanayii AS'nin sicilden terkin edildiginden husumetin devir alan davaliya yoneltildigini ileri
strerek sirketin 26.08.2020 tarihinde yapilan olaganiistii genel kurul kararlarinin iptaline
karar verilmesini istemistir.

CEVAP: Davali vekili, TTKnin 192.maddesi geregi dava acilabilmesi i¢cin davacinin toplantiya
katilmis, karara olumlu oy vermemis ve bu durumu tutanaga gecirtmis sirket ortagi olmasi
gerektigini, 26.08.2020 tarihli genel kurula ait hazirun listesi, toplant: tutanag: ve muhalefet
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serhi incelendiginde; davacinin toplantiya katilmadigi, olumsuz oy kullanmadigi ve tutanaga
gecirttirmediginin gorildiginii, davaci ortak sifatini haiz ise de TTK nin 192’maddesinde
ongorilen 6zel dava sartlarini saglamadigindan dava sarti noksanligindan usulden reddi
gerektigini,alinmis tim kararlar tescil ve ilan edilmis olup, icrasinin tamamlandigini,
birlesme karar ile birlesme siirecindeki asamalarin kanuna uygun olup, birlesme kararinin
iptalini gerektirecek bir aykirilik bulunmadigini,, TTK nin 140/5maddesi uyarinca devir alan
sirketin, takdirine baglh olarak intifa senedi sahiplerine es degerli hak taniyabilecegini veya
birlesme so6zlesmesinin kuruldugu tarihteki gercek degeri ile s6z konusu senetleri satin
alabilecegini, davali sirketin de intifa senetlerini satin aldigini, 134 ila 190. maddeler
arasinda yer alan herhangi bir hiikmi ihlal etmedigini, intifa hakki sahiplerine sec¢imlik bir
hakkin sunulmasinin zorunlu olmadigini, tespit edilen bedelin lisansli bagimsiz denetim
kurulusu tarafindan hazirladigini ve raporun yine mevzuata uygun olarak KAP'nda
incelemeye sunuldugunu, birlesme karar1 reddolunursa, sirketler birlesmezse, ayrilma
hakkinin dogumundan da s6z edilemeyeceg@ini bunun iradeye ipotek koymak degil islemin
dogal sonucu oldugunu savunarak davanin reddine karar verilmesini istemistir.

ILK DERECE MAHKEME KARARI: Mahkemece davacinin devir olan ... Sanayi AS'nde intifa
hakki senedi sahibi iken, 26/08/2020 gunli genel kurul karar ile intifa senedinin iptal
edildigi, iptalin TTK 140. maddesi geregince usuliine uygun olarak bedeli tespit edilmek
suretiyle yapildigi, davali sirketin halka acik anonim sirket olmasi sebebiyle Sermaye
Piyasasi Kanununun 23. Maddesi geregince, birlesme protokolii onaylanmak suretiyle
davaciya ait kurucu intifa senetlerinin bedeli 6denmek suretiyle iptal edildigi, davacinin ayni
zamanda pay sahibi oldugu, TTK'nin 192. Maddesi geregince birlesmeye katilan sirketlerin
ortaklari, "birlesmeye olumlu oy vermemis olmasi kaydiyla ve birlesmeye itirazlarini
birlesme tutanagina gecirmis olmasi" kuralina uymasi kosulu ile, isbu kararin ticaret
sicilinden ilanindan itibaren 2 ay igerisinde iptal davasi acabilecegini, davacinin pay
senetlerinin degerine yonelik itirazlar1 bakimindan istanbul Anadolu 3. ATMnde dava
acildigr ve derdest oldugu, bu yoniuyle davacinin varsa intifa hakki pay senetliginden
kaynakli haklarinin korunabilecegi, ancak intifa hakk:i sahibi olan davacinin birlesmeden
kaynaklanan iptal davasini, 6102 sayilh TTK'min 192 maddesi uyarinca, 134 ile 190
maddeleri arasinda yer alan diizenlemeleri herhangi birinin ihlal edilmesi kaydiyla bu davay1
acabilecegi, birlesme sirasinda intifa hakki bedelleri TTKnin 140. maddesi geregince
Odenip,intifa senedi sahipligi hakki sona erdiginden,davacinin dava ac¢ma hakkim
kullanamayaca@i dava acabilme ehliyetinin bulunmadigi gozetilerek dava sarti yoklugu
nedeniyle davanin reddine karar verilmistir.

ISTINAF SEBEPLERI: Davaci vekili, 6362 sayilli Sermaye Piyasasi Kanunu'nun "Ayrilma
Hakki1" bashikh 24.1 maddesinde "halka acik ortaklik bu paylar1 pay sahibinin talebi Gizerine,
kurulca belirlenecek esaslara gore adil bir bedel iizerinden satin almakla yukiumliadir. TTK
nin 141. maddesi de "Birlesmeye katilan sirketler, birlesme so6zlesmesinde, ortaklara,
devralan sirkette, pay ve ortaklik haklarinin iktisabi ile iktisap olunacak sirket paylarinin
gercek degerine denk gelen bir ayrilma akgesi arasinda secim yapma hakki taniyabilirler.
Birlesmeye katilan sirketler birlesme sozlesmesinde, sadece ayrilma akcgesinin verilmesini
ongorebilirler." seklinde diizenlendigini,kurucu intifa senedi sahiplerinin onay1 alinmadigini,
davacinin paylarinin satin alinmasi yoniinde de herhangi bir talebi olmadigini, TTK nin 140.
maddesi 5. Fikrasi "Devralan sirket, devrolunan sirketin intifa senedi sahiplerine, es degerli
haklar tanimak veya intifa senetlerini, birlesme so6zlesmesinin yapildig1 tarihteki gercek
degeriyle satin almak zorundadir." hitkmi bulunmakta ise de 6362 sayil1 Kanun, 6102 sayili
TTK na gore o6zel kanun oldugundan, 24.1 maddesi uyarinca, kurucu intifa senetleri
sahipleri senetlerini satarsa kurulca belirlenecek esaslara gore adil bir bedel uzerinden
satin alabileceg@ini, aksi halde esdeger haklar tanimak zorunda oldugunu karsiliginda...in
kurucu intifa senedi verilmesi gerektigini, gercek degerin ¢ok disik gosterildigini, kararin
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millkiyet hakkina miidahale oldugunu, aktif dava agcma haklar1 bulundugunu ileri siirerek
kararin kaldirilmasini olaganiisti genel kurul kararlarnin iptaline karar verilmesini
istemistir.

GEREKCE: Dava, davali sirket ile birlesen ... Sanayii AS nin 26.8.2020 tarihinde alinan
olaganiisti genel kurul kararlarinin iptali talebine iliskindir.Davacinin birlesen sirkette
kurucu intifa senedi ve pay sahibi oldugu,genel kurulda giindemin 4. maddesinde sirketin
...ve ... Fab AS blnyesinde birlestirilmesi, 3-e maddesinde SPKnin 24. maddesi uyarinca
olumsuz oy kullanip muhalefet serhini toplant: tutanagina isleten pay sahiplerinin ayrilma
hakk: kullanim bedellerinin3/i- son maddesinde degerleme raporunda belirlenen deger
izerinden kurucu intifa senetlerinin satin alinacagina karar verilmistir. TTK nin
"Birlesmenin, bolinmenin ve tiir degistirmenin iptali ve eksikliklerin sonuglar1" baslikli 192-
(1) maddesinde "134 ila 190 inci maddelerin ihlali halinde, birlesme, boélinme ve tir
degistirme kararina olumlu oy vermemis ve bunu tutanaga gecirmis bulunan birlesmeye,
bolinmeye veya tir degistirmeye katilan sirketlerin ortaklari; bu kararin Tiirkiye Ticaret
Sicili Gazetesinde ilanindan itibaren iki ay icinde iptal davas1 acabilirler. Ilanin gerekmedigi
hallerde siire tescil tarihinden baslar."hitkminii haizdir. 6362 sayili SPKnin 29 (6) maddesi
uyarinca "Halka acik ortakliklarda..... ve 23.1 maddesine belirlenen O6nemli nitelikteki
islemlere iliskin kararlarin genel kurulca kabul edilebilmesi icin, esas soOzlesmelerinde
acikca oran belirtilmek suretiyle daha agir nisaplar ongorilmedigi takdirde, toplanti nisabi
aranmaksizin, ortaklik genel kuruluna katilan oy hakkini haiz paylarin tgte ikisinin olumlu
oy vermesi sart1 aranir. Ancak, toplantida sermayeyi temsil eden oy hakkini haiz paylarin en
az yarisinin hazir bulunmasi halinde, esas sozlesmede acgikga daha agir nisaplar
ongorillmedikce, toplantiya katilan oy hakkini haiz paylarin ¢ogunlugu ile karar alinir... Bu
fikrada belirtilen nisaplar1 hafifleten esas sozlesme hukumleri gecersizdir." denilmektedir.
Somut olayda devir olunan sirketin 75.000.000.000 adet payindan genel kurula
63.547.130.302 oyla katilim saglandigi 3.000.011 red oyu ciktigi yeterli nisap ile tim
kararlarin alindig: anlasilmaktadir. Davaci vekili, muvekkili girketin ... Sanayi A.S. nin
kurucu intifa senedi sahibi ve ortagi olmasi nedeniyle sirket ile iliskisinin so6zlesmesel olup
tek tarafli alinan karar ile ortadan kaldirillamayacagin ileri stirmektedir. TTK nin 192
maddesi uyarinca davaci genel kurula katilarak birlesme kararina red oyu kullanip tutanaga
gecirmemistir. Intifa senedi, sahibine pay sahipligine dayali ortaklik haklar
tanimamaktadir. Intifa senedi sahibinin genel kurulda oy hakki bulunmadigi gibi alinan
kararlara da itiraz hakki bulunmamaktadir. Bu cihetle intifa senedi sahipleri genel kurul
kararinin iptali davasi agma hakk: bulunmamaktadir.Davaci vekili 6362 sayili SPK 24/1
maddesinin yeni hiikkim oldugundan 6ncelikle uygulanmasi gerektigini ileri sirmekte ise de
anilan madde de yine " onemli nitelikteki islemlere iliskin genel kurul toplantisina katilip da
olumsuz oy kullanan ve muhalefet serhini toplanti tutanagina isleten pay sahipleri, paylarim
halka acik ortakliga satarak ayrilma hakkina sahiptir." hitkmiinii haizdir. Davac1 dayandigi
kanunda ki sartlar1 da saglamamistir.Dava dilekcesinde ; Yargitay 11 HD nin 15/06/2016
tarihli 2015/ 14641 esas- 2016/6636 karar sayili ilamina atif yapmistir. Anilan ilamda
"Kurucu intifa senedi sahipleri ile anonim ortaklik arasindaki iliski ortaksal degil,
sozlesmesel nitelikte bir iliskidir. Diger bir deyisle, anonim ortaklikta kurucu intifa senedi
sahipligi ile pay sahipligi sifatlar1 tamamen farkl iki kurumdur. Dolayisiyla s6zlesmesel bir
iliskinin, kural olarak taraflardan birinin, tek yanli beyani ile ortadan kaldirilmasi miimkiin
olmadi@ icin, kurucu intifa senedi sahiplerinin onay1 olmaksizin anonim ortakligin ortaksal
bir islemi ile kurucu intifa senetlerini ortadan kaldirmasi, itfa etmesi veya sinirlamasi
mimkiin degildir. Zira, kurucu intifa senedi sahipleri tamamiyla anonim ortakligin disinda,
anonim ortaklija gore iigiincii kisi konumundadir." denilmektedir. Ilamin da intifa senedi
sahibinin kar pay1 alacagina iliskin oldugu anlasilmaktadir.TTK nin 140/ 5 maddesinde
"Devralan sirket devrolunan sirketin intifa senedi sahiplerine es degerli haklar tanimak veya
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intifa senetlerini birlesme sozlesmesinin yapildig: tarihteki gercek degeriyle satin almak
zorundadir." hikmi bulunmaktadir. Maddede birlesme halinde gercek degerden satin alma
hakk: sirkete taminmustir." Intifa hakki sahibine, ayni hak verilebilecedi gibi, bu senet
birlesme s6zlesmesinin akdedildigi tarihindeki gercek degeriyle satin alinabilir. Bu hususta
ki karan, birlesen sirketler verir. Su kadar ki intifa hakki sahiplerine secimlik bir hakkin
(intifa hakki veya onun gercek degerinin) sunulmasi zorunlu degildir. Birlesme
sozlesmesinde sadece intifa hakkinin gercek degeri verilerek satin alinmasi ongorilebilir.
Ozel hakkin yerine onun gercek degerinin hak sahiplerine verilmesi halinde, ilgili hak
sahibinin ayrica onayina gerek yoktur... TTK nin birlesmeye iliskin hiikkimlerinde "6zel kurul
toplantilart ongorilmemistir. (doktrindeki bir esere atif)Agiklanan nedenlerle, davacinin
TTK nin 192 maddesine gore genel kurula katilip red oyu kullanmadigi, intifa senedi sahibi
olarak da genel kurul iptali davas: agma hakki bulunmadigi, alinan kararlarda hiikkiimstzlik
halinin mevcut olmadigi; davali sirketin TTK nin 140/5 maddesinde sirkete taninan gercek
degerden satin alma hakkini kullandigi anlasilmakla; dava agma agma hakki bulunmayan
ortagin davasinin bu nedenle reddine karar verilmesinde hukuka aykirilik bulunmamis,
istinaf nedenleri yerinde olmayan davaci vekilinin istinaf basvurusunun esastan reddine
karar verilmistir.

HUKUM: Yukarida aciklanan nedenlerle:

Davaci vekilinin istinaf basvurusunun HMK'nun 353(1)b-1 maddesi uyarinca ESASTAN
REDDINE,Alinmast gereken 615,40-TL istinaf karar harcindan pesin yatirilan 59,30-TL
harcin mahsubu ile kalan 556,10-TL harcin davacidan alinarak Hazine'ye gelir
kaydina,Davaci tarafindan yapilan giderlerin uzerinde birakilmasina, Gerekgeli kararin bir
orneginin taraflara tebligine,Dair, dosya izerinde yapilan inceleme sonunda gerekgeli
kararin tebliginden itibaren 2 hafta icinde HMK'nin 361/1. maddesi geregi Yargitay temyiz
yolu agik olmak iizere oybirligi ile karar verildi.17/12/2025
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