Yargitay 11. HD E.2024/5085 K.2025/4543 (25.06.2025)

Karar metni, Yargitay Baskanligi Karar Arama sistemindeki yayimlanmis haliyle aynen aktarilmistir; taraf adlar
kaynakta anonimdir.

11. Hukuk Dairesi 2024/5085 E. , 2025/4543 K.
"Ictihat Metni"

MAHKEMESI : istanbul Bolge Adliye Mahkemesi 14. Hukuk Dairesi
SAYISI : 2023/1489 Esas, 2024/1107 Karar

HUKUM : Esastan ret

ILK DERECE MAHKEMESI : istanbul 5. Asliye Ticaret Mahkemesi
SAYISI : 2019/482 E., 2021/994 K.

Bolge Adliye Mahkemesi karar Yargitayca durusma istemli olarak davaci vekili tarafindan
temyiz edilmekle; temyiz sarti ve diger usul eksiklikleri yoniinden yapilan O6n inceleme
sonucunda, temyiz dilekcesinin kabuliine karar verildi. Durusma icin belirlenen 24.06.2025
gunu hazir bulunan davaci vekili Av. ... ile davali vekili Av. .... dinlenildikten sonra durusmali
islerin yogunlugu ve sture darhigindan o6tiri isin incelenerek karara baglanmas: ileriye
birakildi. Tetkik Hakimi tarafindan hazirlanan rapor dinlendikten sonra dosyadaki belgeler
incelenip, geregi dustunildi.

KARAR
I. DAVA

Davaci vekili dava dilekgesinde; taraflar arasinda kaldiragh alim/satim islemleri cerceve
sOzlesmesi bulundugunu, davacinin davali nezdindeki .. numarali hesabinda yapmis oldugu
islemlerin fiyatlamalarinda ve emirlerinde ¢ok fazla kayma oldugunu fark etmesi tizerine
hesaplarini inceledigini, isbu incelemesinin neticesinde islemlerinin stop out ve stop loss
olmus tim pozisyonlarinda kayma oldugunu, islemlerinin piyasada ve diger kurumlarda
olmayan fiyatlardan stop edildigini, fakat take profit olan yani lehine gerceklesen hicbir
pozisyonda kayma olusmadigini tespit ettigini, 6rne@in davacinin ... emir numarali isleminde
1297.30 seviyesinden satmis oldugu 10 lot altinin 1308.29 seviyesinden 14.07.2014
tarihinde saat 17:09'da stop out oldugunu, fakat davacinin altinin 14.07.2014 tarihindeki
grafiklerinde ve davalinin kendisine verdigi fiyatlarda yaptig: incelemede, ... emir numaral
isleminin stop out oldugu 14.07.2014 tarihinde 17:09 saatlerinde altinin ¢ok net olarak
1308.29 seviyesini gormedigini fark ettigini, bunun tzerine davacinin yaptigi incelemede
cok sayida islemlerin de benzer problemlerle stop out ile kapanmis oldugununun tespit
edildigini, is emir numaralar belirtilmis olan bu islemlerin miivekkilinin piyasadaki ve diger
kurumlardaki fiyat ve grafiklere uyulmaksizin stop out/stop loss ile kapanmis olan
islemlerinin sadece bir kisim 6rnegi oldugunu, is emirlerinin cogunun benzer hatalar sonucu
stop out/stop loss ile kapatildigini, bir diger 6rnekte de, davacinin DI30U4 ... emir numaral
isleminin uzun vadeli alis tarafinda olan bu isleminin 08.08.2014 tarihinde 16.221'den stop
out ile kapatildigini, ancak ayni giitn DJ30U4 igin bu fiyatin yani 16.221 seviyesinin diger
kurumlarda ve piyasalarda hi¢ gorilmedigini, davacinin, 08.08.2014 tarihinde DI30U4 icin
... Yatinm Menkul Degerler A.S.'de en dip fiyatin 16.256 olarak goruldugini tespit ettigini,
bununla birlikte incelemeleri neticesinde de, davacinin baska islemlerinde de daval
tarafindan piyasalarda ve diger kurumlarda olmayan fiyatlar verilerek mivekkilinin pek ¢ok
isleminin stop out/stop loss ile kapatildiginin tespit edilecegini, davalinin bu sekildeki kanun
ve usule aykin islemleri ve piyasa dis1 fiyatlamalari nedeniyle davacinin buyuk zararlara
ugradigini, taraflar arasindaki sozlesmenin 49. maddesinin "araci kurum, yatirimcilarina
gerceklestirilen islemlerle ilgili olarak gunlik ve aylhk bildirimlerde bulunacaktir"
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hiikminiin ve 51. maddesinin davali yanca ihlal edildigini, davalinin s6zlesmeye, Yatirim
Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iliskin Esaslar Hakkinda Teblig'e ve 6098 sayili
Tirk Borglar Kanunu'na, bilgilendirme yukimlialigine aykiri hareket ettigini, davalidan
24.02.2015 tarihli ihtarname ile bu bilgilerin istendigini, davalinin bir dokiim génderdigini,
ancak, bu hesap dokiminin davalidan ozellikle talep edilen bilgileri igcermedigini,
davalinin, sozlesmede yer alan surdurme teminat tutarina iliskin maddeye de aykir1 hareket
ettigini, so6zlesmenin 33. maddesinin "Yatirimcinin hesabindaki acgik pozisyonlar:
surdirebilmesi icin bulundurmasi gereken surdiirme teminat tutari, baslangic teminat
tutarinin %50'si kadardir." hikmini icerdigini, buna gore siirdirme teminat tutarinin
baslangi¢ teminat tutarinin %50'si kadar olmasi gerekirken davacinin biitiin pozisyonlarinin
baslangi¢c teminat tutarinin %20'sinden veya %10'undan kapanmis oldugunun anlasildigini,
bundan kaynaklanan zarardan davalinin sorumlu oldugunu, ayrica davali yanca yanlis
spread uygulandigini, davacinin bulundugu grup icin Dolar/TL spreadlerinin en fazla 15
spread iken, davalinin 27 spread uyguladigini, bununla ilgili olarak davacinin daval: yetkilisi
ile 30.07.2014 tarihinde vyaptigt telefon gorismesinde, davali yetkilisi tarafindan
mivekkilinin bulundugu grubun spreadlerinin 15 oldugu, davaci islemlerinde yanhs spread
uygulandigi hususlarinin kabul edildigini, bununla birlikte davali tarafindan davaciya
gonderilen 02.05.2014 tarihli elektronik postada da davaciya kurumlarinda bulunan
hesabinda kampanya spreadlerinin gecerli olacaginin bildirildigini, bu elektronik posta ile
davaciya Dolar/TL islemlerinde 8 spread uygulanacaginin bildirildigini, davalinin, davacinin
hesaplarinda yanlis ve yuksek spread uygulamasi nedeniyle davacinin .., .., .. ve .. emir no.lu
islemlerinin marjin yetmezligine ugrayarak buyik zararlarla kapandigini, davacinin, davah
tarafindan kabul edilmis olan yanls ve yliksek spread uygulamasi nedeniyle isbu emir no.lu
islemlerde biiyiikk zarara ugradigini, davalinin bir yandan davacinin zarara ugramasina
neden olurken diger yandan davaciya rebate adi altinda Odemeler yaparak davaciyl
yanilttigini, zarara ugramakta oldugunu fark etmesini engelleyerek davaciy: daha ¢ok islem
yapmasi icin tesvik ettigini, davalinin davacinin islemlerini stoplatmak icin kapanan ve ne
piyasada ne de diger kurumlarda goriilmeyen fiyatlarin davacinin platformunda goriillmesi
sonucu davaciy1 bilyliik zarara ugrattigini, sézlesmenin ""Ucretler ve Masraflar' bashkl 41.
maddesi uyarinca davalinin, swap ve spread oranlarindaki degisiklikleri derhal yatirimciya
bildirmekle yiukimli oldugunu, ancak, davalinin isbu degisiklikleri davaciya derhal
bildirmeyerek s6zlesmeye aykir: hareket ettigini, T.C. Baghakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu
(SPK) Aracilik Faaliyetleri Dairesi'nin 31.07.2015 tarihli raporunda, siirdirme teminat
tutarinin baslangic teminat tutarinin %50'si kadar olmasi gerekirken davacinin butin
pozisyonlarinin baslangic teminat tutarinin %20'sinden veya %10'undan kapanmis
olmasinin, davalinin s6zlesmenin 33. maddesine aykir1 oldugunun da kabul edildigini,
davalinin s6zlesmeye aykiri olarak yanlis ve yiuksek spread uygulamasi, siirdirme teminat
tutarinin baslangi¢c teminat tutarinin %50'si kadar olmasi gerekirken davacinin bitin
pozisyonlarinin baslangi¢c teminat tutarinin %20'sinde veya %10'undan kapanmis olmasi
nedeniyle yani, davalinin s6zlesmenin 33. maddesine aykir islemleri neticesinde daval
tarafindan kabul edilmis olan yanlis ve yliksek spread uygulamasi nedeniyle ve bu sebeple
davacinin ..., .., .. ve .. emir nolu islemlerinin marjin yetmezliginden kapanmasi neticesinde
davacinin islemlerinin fiyatlamalarinda ve emirlerinde ¢ok fazla kayma olmasi, piyasalardaki
ve diger kurumlardaki fiyat/grafiklere uymaksizin stop out/stop loss ile kapanmis olan
davaci islemleri neticesinde davacinin zarara ugradigini, bu zarardan davalinin sorumlu
oldugunu ileri stirerek fazlaya iliskin talep ve dava hakki sakli kalmak kaydiyla 50.000,00
TL'nin davalidan alinmasina karar verilmesini talep etmistir.

II. CEVAP

Davali vekili cevap dilekcesinde; taraflar arasinda "Kaldiracli Alim-Satim Islemleri Cerceve
Sozlesmesi" imzalanarak davaciya mivekkili sirket nezdinde ... numarali hesabin acildigini,
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sOozlesmede kaldiragli alim-satim islemleri i¢in uygulanacak esaslarin tek tek ve ayrintih
olarak diizenlendigini, sdzlesmenin 72. maddesi geregi sozlesme ekinde de risk bildirim
formu ile de yatirimciya acikca yapilan islemlerin riski hakkinda bilgi verildigini, ne
Sermaye Piyasasi Kanunu'nda ne de SPK'nin regiilasyonlarinda, piyasa fiyatina uygun alim-
satim yapilacag:i hususunda bir sinirlandirma olmadigini, muvekkilinin piyasa fiyatlariyla
uyumlu bir fiyatlandirma yapmasinin beklenemeyecegini, miivekkili sirketin araci kurum
oldugunu, s6z konusu fiyatlamanin mivekkilinin likidite saglayicisindan alindigini, SPK'nin
da bu "fiyatlamalarin birbiri ile uyumlu oldugunu, kayma olmadigini" tespit ettigini,
davacinin bu iddiasina SPK tarafindan yeterli ve gerekli cevabin verildigini, ''Spread"in bir
doviz kurunun alis fiyat1 ile satis fiyati arasindaki farki ifade ettigini, islem maliyeti
oldugunu, komisyon niteligi tasimadigini, spread oraninin, 6zellikle arz-talep olmak iizere
likidite durumuna bagli olarak degisiklik arz edebildigini, ozellikle piyasanin bekledigi
onemli veri oOncesi, ani veya sonrasinda yiksek degiskenlik gosterebildigini, forex
piyvasasinda standart olarak kabul edilen bu uygulamaya dinamik spread adi verildigini,
bunun yaninda bazi araci kurumlarca sabit spread uygulamasi da yapilabildigini, bunda
dinamik spread'den farkl olarak spread oraninin hi¢ degismedigini, davacinin islem yaptigi
uriinlerde dinamik spread uygulamasi oldugunu, yani davalinin davaciya herhangi bir
sekilde sabit spread taahhit etmedigini, s6zlesmenin 41. maddesinde acikca '"araci kurum
diledigi anda yatirimciya uyguladigi swap ve spread oranlarini degistirebilir'' hitkmiiniin
bulundugunu, yatirnmciyla sozlesme iligkisi kurulmadan 6nce Forex piyasasinin tasidigi
risklerin yatirimciya acgikca anlatildigini, hatta yatirimciya demo hesabi acarak gercek kur
ve spread oranlari izerinden gercek zamanli islem yapmasi imkanmi tanindigini, forex
piyasasinda yatirimcinin yeni pozisyon agabilmesi icin gereken minimum 6zkaynak tutarina
baslangic teminati, yatirmmcinin acgik pozisyonunu devam ettirebilmesi icin saglamasi
gereken asgari Ozkaynak tutarina ise siirdiirme teminati denildigini, stop out acik
pozisyonlarin otomatik olarak kapanacagi 6zsermaye seviyesi oldugunu, yatirimcinin agik
pozisyon icin gerekli teminatin belirli bir oranin altina gelmesi halinde otomatik olarak stop
out'un devreye girecegini, yatirimcinin 6zsermayesinin altina inmesinin engellendigini,
yatirimcinin stop out'un ne oldugunu bilerek Forex piyasasinda islem yaptigini, bu baglamda
stop out olmus davacinin zararini muvekkilinden isteyemeyece@ini, bu sozlesmenin
yatirimcinin araci kurum-miivekkili sirketin online islem platformunda kaldiragh alim-satim
islemler gerceklestirmesine iliskin esaslar diizenledigini, s6zlesmenin, basta SPK mevzuati
olmak tuzere miuvekkili sirketin tabi oldugu tim hukuk mevzuatina uygun oldugunu,
davacinin baslangic teminati, surdirme teminati, swap, spread, marjin hususlarindaki
iddialarinin yersiz oldugunu savunarak davanin reddini istemigtir.

III. iLK DERECE MAHKEMESI KARARI

Ilk Derece Mahkemesinin yukarida tarih ve sayisi belirtilen karan ile, dosya kapsaminda
alinan kok ve ek rapor, taraflarca sunulan uzman miitalaalar1 incelenerek davacinin
itirazlarinin ayrintili olarak irdelenerek davacinin davalidan alacakli olup olmadigi varsa
miktarinin nelerden ibaret ve ne kadar oldugu konusunda SPK uzmanlar: ve bankaci bilirkisi
yeni heyet raporunda, araci kuruluslarin miusterilerine farkli "spread" uygulamalarinin
normal oldugu, spread araliginin belirlenmesinde yasal bir sinirin bulunmadigi, daval ...'in
"spread" uygulamasinin piyasa ve yurtdisi likidite firmasi ile de uyumlu oldugu, bu
hususlarin SPK tarafindan da onaylandigi, mevzuata aykiri bir husus bulunmadiginin tespit
edildigi, genel hikimler acisindan yapilan degerlendirmede de davaci iddialarinin somut
olayin Ozellikleri ve islemlerin mahiyeti dikkate alindiginda yerinde gorilmedigi, davacinin
"Stop-Out" uygulamas ile ilgili olarak davaliya sozlesme ile yetki verdigi, davacinin daval
tarafindan yurtdis: likidite saglayicidan gelen kotasyonlar ile ilgili olarak bilgilendirildigi ve
konuya vakif oldugu, davali tarafindan misterinin e-mail adresine diizenli olarak
ekstrelerinin gonderildiginin tespit edildigi, davacinin ugradigini iddia ettigi zarar nedeniyle
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davaliya atf-1 kabil bir kusurun tespit edilemedigi, tazminat kosullarinin somut olayda
gerceklesmemesi nedeniyle davali aract kurumun sorumlulugunun bulunmadiginin hiikkme
elverisli kok, ek ve son alinan ayrintili ve irdeleyici teknik raporlardan anlasildigi
gerekgesiyle davanin reddine karar verilmis, hikiim, davaci vekilince istinaf edilmistir.

IV. ISTINAF

Bolge Adliye Mahkemesinin yukarida tarih ve sayisi belirtilen karar ile, gerek davaci
tarafindan SPK'ya yapilan sikayet sonucu T.C. Basbakanlik Sermaye Piyasas1 Kurulu Aracilik
Faaliyetleri Dairesi'nce diizenlenen 31.07.2015 tarihli raporda gerekse dosya kapsaminda
yer alan bilirkisi raporlarinda, davalinin diger aract kurumlarla ayni fiyati verme
yiukimlialigi bulunmadigi, davacinin belirttigi islemlerine iliskin olarak davalinin verdigi
fiyatlarin da davalinin likidite saglayicisindan aldigi fiyatlarla uyumlu oldugu, taraflar
arasindaki cerceve sozlesmede ve SPK mevzuatinda davalinin davaciya ve diger
misterilerine likidite saglayicisini ve aldign fiyat bilgilerini aciklamak zorunda olmadiga,
ayrica davalinin sozlesme uyarinca hesap ekstrelerini davaciya e posta yoluyla gonderdigi
tespit edildiginden davaci vekilinin bu yondeki istinaf sebeplerinin yerinde gorilmedidi,
taraflar arasindaki sozlesmenin 32. maddesinde baslangi¢c teminatinin, yatirimcinin yeni bir
pozisyon acabilmesi igin minimum teminat tutam olarak olarak tamimlandigi, 33.
maddesinde surdurme teminatinin, yatirnmcinin acik pozisyonlar: surdirebilmesi icin
bulundurmas: gereken tutar oldugu, bunun da baslangi¢ teminat tutarinin %50'si kadar
olacaginin hiitkme baglandigi, sozlesmenin 34. maddesinin 'Yatirimci hesabinda bulunan
teminat tutan surdirme teminat tutarina esit veya surdiurme teminatinin altina duser ise
araclt kurum, yatirmmcinin hesabinda agik pozisyonlarin tamamini veya bir kismim
yukimliligi olmamak ile birlikte likidite etme hakkina sahip olacaktir. Yatirimci teminat
yukumluliklerini takip etmek ile miukellef olup, aksi takdirde dogacak zarardan kendisi
sorumlu olacaktir." hikmiini, 35. maddesinin ise " Yatirimci teminat limitlerini takip etmek
ve gerektiginde tamamlamakla yukimlidir. Araci kurum, yatirnmcidan eksik olan teminat
tutarini tamamlamasini isteyebilir. Aksi takdirde araci kurum yukarida belirtildigi sekilde
yatirimci pozisyonlarini likit hale getirme hakkina sahiptir." hitkmini icerdigi, s6z konusu
madde hiikkimlerine gore teminat yukmliliklerini, teminat limitlerini takip edip
tamamlamak konusunda davaci yatirimcinin miikellef kilindigi bu konuda so6zlesmede
davaliya bir yukimliilik yiklenmedigi, yine davali aracit kurumun yatirimci davacidan eksik
olan teminat tutarinin tamamlanmasini isteme yetkisi bulunmakla birlikte bu konuda bir
yiukimluliginin bulunmadidi, sozlesme hikiimleri, s6zlesme serbestisi ilkesi ve kaldirach
alim satim islemleri risk bildirim formunun taraflarca imzalanarak davacinin forex islemleri
ve turev araglarin alim satimina iligkin islemlere iligkin risk durumuna yo6nelik aydinlatildig:
hususlar birlikte nazara alindiginda davalinin, davacinin biitiin pozisyonlarini, baslangig
teminat tutarinin %20'sinden veya %10'undan kapatmasinda so6zlesmeye aykirilik
gorulmedigi gibi s6z konusu sozlesme hikiimlerinin ilgili Teblig hikimlerine de aykir
olmadig1 kanaatine varildigi, taraflar arasindaki sozlesmenin 41. maddesinde " ... Araci
kurum diledigi anda yatirimciya uyguladigi swap ve spread oranlarimi degistirebilir. S6z
konusu degisiklik araci kurum tarafindan yatirimciya bildirilir ve yatirimc: tarafindan
bildirimin alindig1 tarihten itibaren 1 is giiniin icinde yazili olarak itiraz edilmedigi takdirde
taraflar arasindaki islemlerde gecerli olur. " hitkmiini igerdigi, bilirkisi raporlar ile de
tespit edildigi tizere davalinin s6zlesme uyarinca hesap ekstrelerini, islem fiyatlarim likidite
saglayic1 kurulustan alinan fiyatlar1 davaciya e posta yoluyla gonderdigi, ancak davaci yanca
sozlesme hitkmiinde belirtilen stirede herhangi bir itiraz ileri sturilmedigi, bu durumda
davacinin, piyasa kosullarindan daha yliksek spread nedeni ile zarara ugradigini tespit ettigi
anda davali nezdinde bu isleme itiraz ederek gerekceleriyle diizeltilmesini talep etmesi
gerekirken bu tarihten yaklasik iki y1l sonra acgtigi bu dava ile s6z konusu islemin agilmasini
ve bu sebeple ugradig: zararin tazmini istemesinin sézlesmeye aykirilik tasidigi, davacinin,
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bu islemden sonra davali nezdinde herhangi bir ihtirazi kayit dahi ileri sirmeden yeni
islemler yapmaya devam ettigi, s6zlesme hitkiimleri kapsaminda davalinin sézlesmeye aykiri
eylemlerinin bulunmadigi, hiilkme esas alinan bilirkisi raporlarinin denetime ve hikim
kurmaya elverisli oldugu, so6zlesme serbestisi ilkesi kapsaminda diizenlenen c¢erceve
sozlesmenin SPK Tebligerine aykir1 sekilde davaci aleyhine hukumler icermedigi, risk
bildirim formunun taraflarca imzalanarak davacinin forex islemleri ve tiirev araglarin alim
satimina iligkin islemlere iliskin risk durumuna yonelik aydinlatildigi anlasildigindan
davanin reddine karar verilmesinde bir isabetsizlik gorilmedigi, hiikme esas alinan son
bilirkisi raporunda uzman gorisi de nazara alinarak goris sunuldugu, risk bildirim
formunun taraflarca imzalanarak davacinin forex islemleri ve tirev aracglarin alim satimina
iliskin islemlere iliskin risk durumuna iliskin olarak aydinlatildigi, s6zlesme serbestisi ilkesi
kapsaminda dizenlenen cerceve sozlesmenin SPK Tebliglerine aykiri sekilde davaci
aleyhine hikimler icermedi@i, uzman raporunun diger delillerle birlikte degerlendirilmesi
sonucu varilan sonucun degismedigi, uzman goriusiundeki tespitlerin yerinde olmadig:
gerekcesiyle davaci vekilinin istinaf basvurusunun esastan reddine karar verilmis, hiukim,
davaci vekilince temyiz edilmistir.

V. TEMYIiZ
A.Dava ve Hukuki Nitelendirme

Dava, taraflar arasinda akdedilen ... musteri numaral kaldirachh alim satim so6zlesmesine
istinaden davali tarafindan davacinin yaptigi islemlerin, dogru piyasa fiyatlarinda
gerceklestirilmedigi, sirdiirme teminati olan %50 stop-out teminat seviyesinin sozlesmede
%50 olarak belirtilmis olmasina ragmen %10-20 arasi oranlarda kapatilmasi sebebiyle
davacinin zarara ugradigi, yanlis ve yiiksek spread uygulanmasi ve tim uygulamalar
sebebiyle davaci hesaplarinin marjin yetersizligine ugradig: iddialarina dayali olarak
ugranilan zararlarin ve mahrum kalinan karlarin tazmini talepli belirsiz alacak davasidir.

B. Degerlendirme ve Gerekge

Yapilan yargilama ve saptanan somut uyusmazlik bakimindan uygulanmasi gereken hukuk
kurallar1 gozetildiginde Ilk Derece Mahkemesince verilen kararda bir isabetsizlik
olmadiginin anlasilmasina goére yapilan istinaf basvurusunun 6100 sayili Hukuk
Muhakemeleri Kanunu'nun (HMK) 353/1-b(1) hikmu uyarinca Bolge Adliye Mahkemesince
esastan reddine iligkin kararin usul ve yasaya uygun oldugu kanisina varildigindan Bolge
Adliye Mahkemesi kararinin onanmasina karar vermek gerekmistir.

VI. SONUC: Yukarida aciklanan nedenlerle, davaci vekilinin temyiz itirazlarinin reddi ile
Bolge Adliye Mahkemesince verilen kararin HMK'nin 370/1 hikmi uyarinca ONANMASINA,
aynm1 Kanun'un 372. maddesi uyarinca islem yapilmak iizere dava dosyasinin ilk Derece
Mahkemesine, kararin bir 6rneginin Bolge Adliye Mahkemesine gonderilmesine, takdir
olunan 28.000,00 TL durusma vekalet iicretinin davacidan alinarak davaliya verilmesine,
asagida yazili temyiz giderinin temyiz edene yiikletilmesine, 25.06.2025 tarihinde kesin
olarak oy birligiyle karar verildi.
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