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Davanin reddine iliskin verilen kararin davaci vekili tarafindan istinaf edilmesi lizerine
diizenlenen rapor ve dosya kapsami incelenip geregi goriisiuliip disinuldi;

DAVA:Davaci vekili; muvekkilinin 2015 yili1 Aralik ay1 sonunda daval sirkette yatirim hesabi
acarak borsada islem yapmaya basladigini,Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri: ... sayili
Tebligin 17. maddesinde, miisterinin sermaye piyasasi araglarini kredili alimi islemlerinde,
baslangicta asgari %50 oraninda 6z kaynak yatirmak, islemlerin devami stiresince 0z kaynak
oraninin asgari %35 oranda olmasinin zorunlu oldugunun, 18. maddesinde ise, yatirilan 6z
kaynak tutarinin isleme konu kiymetlerin cari degerindeki degismeler sonucunda gerekli 6z
kaynak tutarinin altina dismesi halinde araci kurumun eksikligin tespit edildigi giin
itibariyle 06z kaynak oranini 17. maddede yer alan baslangi¢c 6z kaynak oranina
tamamlayacak sekilde yatirmak tzere miusteriye 60z kaynak tamamlama bildiriminde
bulunacaginin diizenlendigini, yine tebligin 35. maddesinde, 3 ay icinde 2 defadan fazla
nakit veya sermaye piyasasit araci takas yukiumliligini veya 0z kaynak tamamlama
yukimliliguni yerine getirmeyen miisterilerin ilgili araci kurum tarafindan 2 is ginu
icerisinde borsaya bildirilecegi ve misterilerin kimlik bilgilerinin borsa tarafindan ilan
edileceginin diizenlendigini, muvekkilinin Aralik 2015-Mart 2016 tarihleri arasinda 3 ay
icinde 2 defadan fazla nakit ve sermaye piyasasi araci takas yikimliligini veya 6z kaynak
tamamlama yikimliligini yerine getirmemis olmasina ragmen, davali araci kurumun 2 is
gunu icinde borsaya bildirimde bulunmamasi nedeniyle mivekkilinin islem yapmaya devam
ederek zarara ugradigini belirterek, simdilik 1.000-TL maddi tazminatin olay tarihinden
itibaren isleyecek yasal faizi ile birlikte davalidan tahsiline karar verilmesini talep etmistir.

CEVAP:Davali vekili; davacinin miuivekkili nezdinde 17.12.2015 tarihinde yatirim hesabi
acarak, yatirim hesabi ¢erceve sozlesmelerinin hukuki niteligini ve yiikiimliiliikleri kabul ve
taahhiit ederek kendi iradesiyle islemler gerceklestirdigini, davact 6z kaynak bildirimi
almigssa da bunun boyutlarinin ihlal noktasina ulasmadigini, mivekkilinin ilgili Teblig 35.
maddesi hiitkmii geregince davaciy1 Borsa'ya bildirmek zorunda kalacag: sayida ve nitelikte
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ihlalin olusmadigini, davacinin hesap ekstreleri incelendiginde goriillecegi lizere borsaya
bildirim gereken bir ihlal yasanmadigini, 6z kaynak tamamlama bildiriminin araci kurum
tarafindan miusteriye yapilan bir ihbar niteliginde oldugunu, bu uyarinin sartlarini yerine
getirmeyen misterinin 6z kaynak tamamlama yukimlaligini ihlal etmis sayildigini,
dolayisiyla misteriye 6z kaynak oranina iliskin bildirim yapilmasi ile miisterinin bu bildirim
sonrasinda 0z kaynak oranini yerine getirmeyerek mevzuati ihlal etmesinin farkli seyler
oldugunu, bu ihlalin de 3 ay iginde 2 kez gergeklesmesi sarti bulundugunu, bu sartin
gerceklesmesi halinde borsaya bildirimin zorunlu hale geldigini, ancak hi¢ bir zaman davaci
bakimindan borsaya bildirim sartinin gerceklesmedigini, davacinin hesabinda kendi islem
tercihleri ile gerceklesen zararimi mivekkilinin Borsa'yva bildirim yapmamasina
baglamasinin, hakkin kotiiye kullanimi anlamina geldigini, davacinin zarari ile muvekkilinin
pasif davranisi arasinda illiyet bag: bulunmadigini, davacinin zararini somutlastirmadigini,
davacinin gerceklesen islemlere iliskin hesap mutabakati beyanlar1 alindigimi, tim
islemlerin hesap ekstrelerine vakif oldugunu, buna ragmen dava tarihi ve oncesinde
herhangi bir itirazda bulunmadigimi belirterek, davanin reddine karar verilmesini talep
etmistir.

ILK DERECE MAHKEME KARARI:Mahkemece; SPK'nin Seri:... sayill Sermaye Piyasasi
Araclarinin Kredili islem, Aciga Satis Ve Odiin¢ Alma Ve Verme Islemleri Hakkinda Tebligin
degerleme esaslarina dair 13. maddesine gore, kullanilan kredi miktarinin o6zkaynak
varliginin %35 oraninin altina dustugiinde %50 orani korumak igcin 6zkaynak tamamlama
veya takas yukiumlualiginin yerine getirilmemesi halinde 35. maddeye gore araci kurumlara
islem yaptirmama ve Borsaya bildirim yaptirimina tabi tutmanin 6ngoérialdigi, bu durumda
davacinin belirtilen donemde 3 ayda 2 defa oOzkaynak tamamlama veya takas
yiuktumliuliginin dogup dogmadidy, ilgili oran altina disuldiginde 6deme riskinin bulunup
bulunmadigi, davaciya aract kurum davali tarafindan tamamlama c¢agrisi yapilip
yapimadiginin degerlendirilmesi gerektigi, davacinin c¢agri olmaksizin tamamlama
yiukimluligini yerine getirmesi halinde ise islem yaptirmama durumunun ortaya
cikmayacag, bilirkisi raporlar1 geregince davacinin birden fazla yatirrm hesabi bulundugu,
bunlarin bir biitin halinde oransal olarak degerlendirilmesi gerektigi, davacinin tim
hesaplarinin eksi bakiye/ozkaynak eksigi olacak sekilde durumun ortaya c¢ikmadig,
minhasiran bir kisim hesaplarin risk durumunun dogdugu goériisme ses kayitlarindan
anlasilsa da, hesaplarin biitiiniinde diizenleyici islemin yuritilmesini gerektirir cagriya
ihtiyvac dogmadigi, diizenleyici islemin oransal olarak net varligi kistas aldigi, davalinin
savunmasinin aksini ispatlar sekilde ihbar/islem yaptirmama yaptirimini gerektirir bir tespit
yapilamadigi, davalinin kusurunun degerlendirilebilecegi bir durumun ortaya cikmadig:
gerekcesiyle, davanin reddine karar verilmistir.

ISTINAF SEBEPLERIi:Davaci vekili; miivekkilinin Aralik 2015-Mart 2018 tarihleri arasinda
yaptig: islemlere iligkin olarak li¢ ay icerisinde iki defadan fazla nakit ve sermaye piyasasi
aract takas yukumliligini ve/veya oOzkaynak tamamlama yukiumliligini yerine
getiremedigini, buna ragmen araci kurum tarafindan 2 is gini icerisinde Borsa'ya bildirim
yapilmamasi nedeniyle muvekkilinin zarara ugradigini, davali kurum ytukimliligini yerine
getirmis olsaydi miivekkilinin Borsa'da ilan edilecegini ve hi¢ bir sekilde alim veya satim
islemi yapamayacagini ve buna bagli olarak zarara ugramayacagini, bilirkisi raporunda,
2016 yilinda gerceklesen ses kayitlarinda davali aract kurumun miivekkiline 6zkaynak
oraninin gerekli diizeye cikarilmasi icin hesabina para getirmesi ya da kredili satin alinan
menkul kiymetlerden bir kisminin satilmasi gibi islemlerin yapilmasinin o6nerildigini,
miivekkilinin ise kredi kullanma iist limitinin daha yiiksek oldugunu diisiinerek daha fazla
alim yapmak istediginin belirtildigini, bu durumun davalinin miivekkilinin 6zkaynak eksikligi
oldugunun farkinda oldugunu gosterdigini, buna ragmen davalinin ilgili Tebligin 35.
maddesindeki yukumliligini ihlal ettigini,dosyadaki hesap ekstreleri incelendiginde bu
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durumun tespit edilebilecegini, ancak bilirkisi tarafindan bdéyle Dbir tespitin
yapilamayacaginin ifade edildigini, davali araci kurumun yikimliliginin mivekkiline cagr
yapip yapmamasl yoninden bir oOneminin bulunmadigini, mivekkilinin 6zkaynak
tamamlamas1 yapmamasinin kendi kusuru oldugunu, fakat 6zkaynaginmi tamamlamadigi
halde Borsa'ya bildirimde bulunmamanin da davalinin kusuru oldugunu, kok bilirkisi
raporuna karsi itirazlar1 dogrultusunda farkhi bir bilirkisiden rapor alinmasi yerine ayni
bilirkisiden ek rapor alinmasinin hatali oldugunu, bilirkisi raporlarinda islem yaptirmama
yaptinmini gerektirir bir durum bulunup bulunmadigi konusunda bir tespit yapilmadigini
belirterek, kararin kaldirilmasini talep etmistir.

GEREKCE:Dava, borsada islem yapan davacinin 6z kaynak oraninin ilgili tebligde belirlenen
oranin altina diismiis olmasina ragmen, davali araci kurum tarafindan bu konuda borsaya
bildirim yapilmadig: iddiasina dayali olarak olusan zararin tahsili istemine iliskindir.Davaci
vekilince; miivekkilinin davali araci kurum nezdindeki yatirim hesabinda islem yaptig: sirada
0z kaynak oraninin ilgili tebligde belirlenen oranlarin altina diismiis olmasina ragmen,
davali aract kurumun borsaya bildirim yapma yiikimliligini ihlal etmesi sonucunda
borsada alim satim islemlerine devam ederek zarara ugradigi ileri surilerek bu zararin
davalidan tahsili talep edilmis olup, mahkemece yapilan yargilama sonucunda ise yukarida
Ozetlenen gerekceyle davanin reddine karar verildigi anlasilmaktadir. SPK'nin Seri ... sayili
Sermaye Piyasasi Araclarinin Kredili Alim, Agiga Satis Ve Odiin¢g Alma Ve Verme Islemleri
Hakkinda Tebligin 17. maddesinde, miisterinin sermaye piyasasi araclarinin kredili alimi
isleminde, baslangicta asgari %50 oraninda 6zkaynak yatirmak zorunda oldugu, baslangicta
yatirilacak 6zkaynagin, acgilan kredi ile satin alinan menkul kiymetlerin piyasa degeri kadar
nakit veya menkul kiymetin pesin olarak yatirilmasini ifade edecegi, kredili islemlerin
devamu siiresince 6zkaynak oraninin asgari %35 olmasinin zorunlu oldugu; 18. maddesinde,
o0zkaynak tutarinin, isleme konu kiymetlerin cari degerindeki degismeler sonucunda gerekli
O0zkaynak tutarinin altina diistigu takdirde, araci kurumlarin eksikligin tespit edildigi gin
itibariyla, ozkaynak oranini 17. maddede yer alan baslangic oOzkaynak oranina
tamamlayacak sekilde nakit ve/veya sermaye piyasasi araci yatirmak iizere musteriye en
seri iletisim araci ile ulasarak 6zkaynak tamamlama bildiriminde bulunacagi ve teyit alacag,
o0zkaynagin, tamamlama bildiriminin miusteriye yapildig: tarihten itibaren 2 is ginuna
gecmeyecek sekilde sermaye piyasasi aracglarinin kredili alimi islemi gerceve sozlesmesinde
belirlenen stre icerisinde tamamlanmamasi halinde, araci kurumun ayrica bir ihbarname
gondermesine gerek kalmaksizin, kredili olarak alinan ve/veya ozkaynak olarak verilen
sermaye piyasasi araclarini satarak krediyi kapatma yetkisine sahip oldugu, kendisine
ozkaynak tamamlama bildirimi gonderilmis misterinin hicbir alim emrinin, bildirim
guninden 6zkaynak tamamlanincaya kadar gececek siire boyunca yerine getirilmeyecegi;
35. maddesinde ise, 3 ay igerisinde 2 defadan daha fazla nakit ve sermaye piyasasi araci
takas yukumliligini ve/veya oOzkaynak tamamlama yikimliligini yerine getirmeyen
misterilerin, ilgili aract kurum tarafindan 2 is giinii icerisinde Borsaya bildirilecegi, s6z
konusu misterilerin kimlik bilgilerinin Borsa tarafindan ilan edilecegi, ancak temerrit tarihi
itibariyle 10.000-TL ve altinda kalan tutarlarin veya miusterinin net varhiginin %5'ini
gecmeyen tutarlarin Borsaya bildirilmeyebilecegi, islem giniinde emre konu nakit veya
menkul kiymet tutarlarinin hesaplarinda bulunmamasi veya emrin verildigi anda pesin tevdi
edilmemesi durumunda bu misterilerin alim veya satim emirlerinin hi¢ bir araci kurum
tarafindan Borsada ilan tarihinden itibaren alt1 ay siire ile kabul edilmeyecegi, birinci
fikrada yer alan tutarin, Maliye Bakanlhiginca ilan edilen yeniden degerleme katsayisi
oraninda her yil artimlacagi diizenlenmistir.Mahkemece alinan kok ve ek bilirkisi
raporlarinda; davacinin 2016 yilindan baslayarak o0z kaynak olarak hesabindaki varliklara
gore yiksek oranda kredi kullandign zamanlarin oldugu, ses kayitlarina goére de davah
kurum tarafindan davaciya 6z kaynak oranini gerekli diizeye ¢ikarmasi istenildigi, davacinin
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kredili islemlerden kaynaklanan borglarinin 6z kaynak tamamlama c¢agrisi yapilmasini
gerekli kilacak diizeyde olup olmadiginin hesap ekstreleri iizerinden tespitinin teknik olarak
mumkin olmadigi, davacinin 6z kaynak olarak davali kuruma teslim ettigi varliklarin ilgili
tebligin 13. maddesi geregince her gun itibariyle degerlemesinin yapilmasi
gerektigi,davacinin iddias1 kapsaminda davacinin 0z kaynak yukumlaligini yerine
getirmediginin, davalinin bu konuda davaciya cagri yaptigi ve davacinin bu cagriya
uymadiginin, bu durumun 3 ay icinde 2 kez gercgeklestiginin kabulii halinde ise bu
yukimliligini yerine getirmemenin davacinin kusurunu gosterecegi, davacinin davali
kurumun cagrisi olmadan 6z kaynak eksigini tamamlayabilecegi, hesap ekstrelerinde
gunlerce devam eden eksi bakiyeye rastlanmadigi, buna gére davalinin davaciya cagri
yapmasini gerektirecek 6z kaynak eksigi durumunun ortaya c¢ikmamis olmasi gerektigi,
davacinin kar etme amaciyla araci kurumdan kredi de kullanarak kendi iradesiyle borsadan
hisse aldigi ve bitin alis satis emirlerini kendisinin verdigi, dosyada nakit borcunu
karsilayacak diger varliklarinda disiiklik ve teminat tamamlama cagrisi ihtiyacina isaret
eden bir tespit yapilamadigi, davacinin nakit bor¢ bakiyelerinin araci kurumdaki diger
varliklarin degerleri dikkate almadigindan, bir temerriit veya teminat tamamlama geregi
olarak  degerlendirilemeyecegi  goriisii  bildirilmistir.Ilgili  teblig  hiikkiimlerinin
degerlendirilmesinde; miisterinin sermaye piyasasi araclarinda kredili alim islemlerinde
baslangicta asgari %50 oraninda Ozkaynak yatirmak zorunda oldugu, kredili islemlerin
devami stiresince de 6z kaynak oraninin asgari %35 olmasi gerektigi, 6z kaynag: belirlenen
bu oranlarin altina dusmesi halinde araci kurumca miusteriye 6z kaynak tamamlama
bildirimi yapilacagi, bildirim tarihinden itibaren miusteri tarafindan en fazla 2 is guni
icerisinde 6z kaynak eksiginin tamamlanmamas: halinde, araci kurumun ayrica bir ihbar
gondermesine gerek kalmaksizin, kredili olarak alinan ve/veya ozkaynak olarak verilen
sermaye piyasasi araclarini satarak krediyi kapatma yetkisine sahip oldugu, bu sekilde 3 ay
icerisinde 2 defadan daha fazla 6z kaynak tamamlama yikimlialigini yerine getirmeyen
miusterinin, araci kurum tarafindan 2 is gini icerisinde Borsaya bildirilecegi
anlasilmaktadir.Davaci tarafca davaya konu zararin nedeni, davali aract kurum tarafindan
borsaya bildirim yapilmamasi sonucunda kredili islem yapilmaya devam edilmesi olarak
gosterilmis olup, davali arac1 kurum tarafindan bu bildirim yapilsaydi yasakl olarak borsada
islem yapamayacak olan davacinin zarara ugramayacagi ileri strilmiistiir. Mahkemece
alinan bilirkisi kok ve ek raporlarinda, sunulan hesap ekstrelerinde giinlerce devam eden
eksi bakiyeye rastlanmadigi, buna gore davalinin davaciya ¢cagri yapmasini gerektirecek 6z
kaynak eksigi durumunun ortaya c¢ikmamis olmasi gerektigi, dosyada nakit borcunu
karsilayacak diger mal varhigi degerlerinde disiklik ve teminat tamamlama c¢agrisi
ihtiyacina isaret eden bir tespite rastlanmadigi bildirilmis olmakla birlikte, davacinin
teminat olarak verdigi varliklarin her birinin her giin i¢in ayri ayri cari degerlerinin, nakit
varligi1 ve kredi borcunun ayri ayr1 hesaplanmasini gerektigi, bu tespitin ise geriye doniik
olarak yapilmasinin imkansiz oldugu bildirilmistir.Somutlastirma yuktmliligi kapsaminda
davaci taraf 6z kaynagin hangi tarihlerde limit altina diistigtu acgiklanamadigi gibi, davacinin
tek basina nakit varliginin eksiye dismesi, 6z kaynagin da belirlenen oranlarin altina
diustugunt gostermeyecektir. Zira bilirkisi raporunda aciklandig: iizere 6z kaynak sadece
nakit varliktan ibaret olmayip, miusteriye ait emanet ve teminat olarak alinan varliklarin
toplaminin cari degeri tzerinden belirlenmektedir. Bu durumda davacinin 6z kaynak
yukumluligini ihlal ettigi, davali aract kurumun da sartlari olusmasina ragmen borsaya
bildirim yukimliligint ihlal ettigi iddiast kanitlanamamistir. Aciklanan nedenlerle,
davacinin yatirim tercihleri dogrultusunda yaptig: islemler sonucunda olusan davaci zarari
ile davali araci kurumun 6z kaynak eksigine ragmen borsaya bildirilerek yasaklanmamasi
eylemi arasinda illiyet bagi kurulmasi mimkin olmadigindan davanin reddine karar
verilmesinde bir isabetsizlik gorilmemis,davact vekilinin istinaf basvurusunun esastan
reddine karar verilmistir.
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HUKUM:Yukarnda acgiklanan nedenlerle: Davaci vekilinin istinaf basvurusunun HMK'nun
353(1)b-1 maddesi uyarinca ESASTAN REDDINE,Alinmas1 gereken 732-TL istinaf karar
harcindan pesin yatirilan 80,70-TL harcin mahsubu ile kalan 651,30-TL harcin davacidan
alinarak Hazine'ye gelir kaydina,Davac: tarafindan yapilan istinaf yargi giderinin Gizerinde
birakilmasina,Gerekgeli kararin bir 6rneg@inin taraflara tebligine, HMK'nin 361/1. maddesi
uyarinca kararin teblig tarihinden itibaren iki hafta iginde temyiz yoluna
basvurulabilecegine, dosya iizerinde yapilan inceleme sonucunda oy birligiyle karar
verildi.05/02/2026
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