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Davanin reddine iliskin verilen kararin davaci vekili tarafindan istinaf edilmesi tizerine
diizenlenen rapor ve dosya kapsami incelenip geregi goriusilip disunuldi;

DAVA : Davaci vekili, itfaiyeci olan miivekkili ile davali menkul degerler sirketi arasinda
forex olarak bilinen "Kaldiragh Varlik ve Tiirev Ara¢ Alm Satim Islemleri Cerceve
So6zlesmesi'nin16/11/2016 tarihinde imzalandigini, sézlesmeden once miuvekkili tarafindan
okunmasi gereken "Kaldirach Varlik ve Tiirev Ara¢c Alim Satim Islemleri Cerceve Sozlesmesi
On Inceleme Formu'nun 24/11/2016 tarihinde gonderildigini, bu nedenle 5 ginlik cayma
hakkini kullanamadigini; demo eg@itiminin ve diger gerekli diger bilgilendirmelerin usuliine
uygun olarak verilmedigini; bu kapsamda 37.500-TL zarara ugratildigini; 13/01/2017
tarihinde Turkiye Sermaye Piyasalari Birligi Hakem Heyetine yaptigi basvuruda davalinin
mevzuata aykiri islemlerinden dolay1 zararin tazminine karar verildigini, ancak davalinin o
karara itirazinin haksiz olarak kabul edildigini ileri siirerek, 37.500-TL zararin hakem
heyetine basvuru tarihinden ticari faiziyle davalidan tahsiline karar verilmesini talep
etmistir.

CEVAP : Davali vekili, muvekkili ile davaci arasindaki sozlesme silirecinin en basindan beri
mevzuata uygun olarak yuriatildigini, davacimin risk bildirim formlarim1 ve gerekli
belgeleri imzaladigini, egitimlerin verildigini, sordugu sorularin cevaplandigini, demo
egitiminde zorunlu sayidan fazla islemler yaptigini, davalinin kendi kusuruyla ylksek riskli
kaldiracl islemler sebebiyle zarar ettigini; hakem heyeti kararinin SPKur. tarafindan
kaldirldigin1 ve talebin haksiz oldugunu belirterek, davanin reddine karar verilmesini
istemistir.

ILK DERECE MAHKEME KARARI : Mahkemece, hiikme elverisli bilirkisi raporunda
davalinin islemlerinin mevzuata aykiri oldugu, risklere ve yapmamasi gereken hususlara
iliskin uyarilara ragmen davacinin her asamada kendi kararlar1 ve onayiyla toplam
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36.221,55-TL zarar ettigi, zararin 13.108,30-TL'sinin ac¢tig1 pozisyonlarin tasima maliyeti
(swap) ve 23.115,25-TL'sinin de actigi ve kapadig1 pozisyonlar ile teminatin yetersiz hale
gelmesi sonucu sistem tarafindan otomatik kapatmalar sebebiyle olustugu; ses kayitlarinda,
davalinin muhtelif tarihlerde israrla davaciya bakiyesinin en fazla %10'unu kullanmasini
tavsiye ettigi, egitim videolarini izlemesi yoniinde uyardiklari, davacinin tavsiyelere
uymadig1 ve kendi islemleri sonucunda zarar ettigi gerekcesiyle, davanin reddine karar
verilmistir.

ISTINAF SEBEPLERI : Davaci vekili, tiikketici mahkemesinin gorevli oldugunu; 16/11/2016
tarihinde imzalanan sozlesmenin miuvekkiline 24/11/2016 tarihinde gonderildigini, bu
nedenle 5 gunlik cayma siiresinin gecirtildigini; demo egitiminin usuline uygun
verilmedigini, en az 50 islem yapmayan kisilere gercek hesap acilamazken mivekkiline sekli
olarak 50 islem yaptirildigin1 ve bilgi sahibi olmadan gercek hesapta maddi kayba
ugratildigini; uygunluk testine riayet edilmedigini ve miivekkilinin kendi risk seviyesinden
fazla riskteki islemlere yonlendirildigini; I1I-39.1 sayili Teblig 33/10 uyarinca miivekkili igin
uygun cikmayan kaldiracli alim satim islemlerini almak istedigi yoniinde bir beyani
bulundugunun hayatin olagan akisina uygun diismedigini, miivekkilinin iradesinin davali
personelleri tarafindan sakatlandigini, buna ragmen verdigi onaymn gegerli kabul
edilemeyecegini, test sonucu hakkinda sadakat ve 06zen borcuna aykir1 davranilarak
bilgilendirilmedigini, hatta bu durumun 6nemli olmadigina iliskin telkinlerde bulunularak
iradesinin sakatlandigini, davalinin uygunluk testlerinin yapilmasinda mitemadiyen
mevzuata aykiri davrandigi icin SPK'nin 488.445-TL idari para cezasi yaptirimi
uygulandigini; kusura yonelik tespitin hatali oldugunu belirterek, kararin kaldirilmasina ve
davanin kabuline karar verilmesini istemistir.

GEREKCE : Dava, davacinin davali aract kurum nezdinde yaptigi kaldirachh islemler
sebebiyle ugradigi zararinin tahsili istemine iliskindir.

6502 sayili Kanunun yururlige girmesiyle birlikte bir kisim finansal islemler bu kanunda
duzenlenmis ise de; Yargitay HGK'nmin 2017/11-22 E., 2018/1102 K. sayil1 ve 16/05/2018
tarihli ilamindan itibaren "davacinin hizmeti davali yatirim sirketinden finansal islemler igin
aldigi, hizmetin alinma amacinin 6ncelikle goz 6niinde bulundurulmas: gerektigi, davacinin
bu ticari amaci karsisinda tiketici sayllmasinin miimkiin olmadigina ve gorevli mahkemenin
ticaret mahkemesi olduguna karar verilmistir. Gergekten de kaldiraclh islemleri konu alan
VIOP piyasasinda yapilan islemler finansal okur yazarlik gerektiren yatirim islemleri oldugu
gibi kaldiragh bir piyasa olan VIOP"min yiiksek kazanca karsilik yiiksek kayip riskine de
icerdigi, giderek, davalin bu piyasada yatirim yaparak ylksek kayip riskini goze almak
suretiyle ticari kar elde etmek gayesini gutmekte, ticari veya mesleki olmayan amaclarla
hareket etmesi gereken tuketici tanimina uymamakta, yiiksek kayip riskini iceren islemler
yapilmasi nedeniyle tiiketici yasasi ile korunmak istenen hukuksal yarar ile bagdasmamakta
ve sOzlesmede genel miusteri olarak nitelendirilse dahi, tiiketici olarak kabulii mimkiin
olmamaktadir." yoniinde gelismis ve bu yonde verilen kararlarda istikrar saglanmistir. Bu
nedenle davaci1 vekilinin mahkemenin gorevine yonelik istinaf nedeni yerinde
bulunmamaistir.Bilirkisi heyeti raporunda, mevzuata gore gerekli olan Miusteri Tanima ve
Mali Bilgiler Formu, Kaldiraglh Varlik ve Tiirev Ara¢ Alim Satim Islemleri Cergeve
Sozlesmesi On Bilgilendirme Formu, Genel Miisteri Bilgilendirme Formu, Yatirim Hizmet ve
Faaliyetleri Genel Risk Bildirim Formu, Kaldiragh Varlik ve Turev Ara¢ Alim Satim
islemlerine iliskin Genel Miisteri Kaldirach islemler Beyan Formu, Kaldiragh Varlik ve Tiirev
Ara¢ Alim Satim islemleri Cerceve Sozlesmesi, ... A.S. Islem Kosullarimin davaciya
16/11/2016 tarihinde e-posta yoluyla gonderildigi; ayni tarihte 1slak imzayla davacinin
Elektronik Ortamda Onaylanan Belgelere iliskin Yatirnmci Beyanini, Gercek Faydalanici
Beyan Formunu ve Imza Beyan Formunu imzaladigi; bu belgeler imzalandiktan sonra
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yatinnmcinin demo hesabindan 6 giin boyunca alim satim yapmasi gereken deneme
islemlerine basladigi, deneme islemlerinin bitis tarihi olan 24/11/2016 tarihinde de gercek
yatirom hesab1 izerinden islemlere baslayacagi prosediirleri sonucu; davali tarafindan
24/11/2016 tarihli onay ile davali nezdindeki yatirim hesabinin aktif hale getirildigi ve
miisterinin gercek hesabindan islem yapmaya basladigi; akabinde dosya icerisinde davali
yatirim kurulusu tarafindan 24/11/2016 tarihi 09:51 zamanlamasi ile davaci yatirimciya
sOzlesmesinin e-posta olarak gonderildigi; mevzuata gore miisteri/yatirimci hesabinda hicbir
islem yapmamasi halinde hesap acilisindan 14 giin igcinde cayma hakkinmi kullanabileceg@inin
http://www.gcmforex.com/ internet sitesinde erisimine sunulan Formlar, sOzlesmeler ve
belgelerden okuyup, bilgi sahibi oldugunu, elektronik ortamda da gerekli teyidi verdigini
kabul ettigi; Finansal Hizmetlere ilistin Mesafeli Sozlesmeler Yonetmeligi'nin 13 /1/a bendi
kapsaminda cayma hakkinin bulunmadigi ve bu hususun on bilgilendirme notu ile
Yatirnmciya da bildirildigi; davacinin uygunluk testini internet tizerinden bizzat kendisi
yaparak, tim adimlari okuyup isaretledigi, test sonucunda uygun c¢ikmadigi ve "genel
miusgsteri" statisinde yer aldigi, bunun iizerine; davacinin, davali calisan vasitasi ile gerekli
risk bildirimi yapildiktan sonra buna ragmen islem yapmak istedigi yoniinde seg¢im yapmak
ve onay vermek suretiyle kendisine hesap acilmasini talep ettigi, bu islemin SPK mevzuatina
uygun oldugu; davacinin yine gerekli uyari ve bilgilendirmeler iceren formu 16/11/2016
tarihinde onayladigi; dosyada mevcut davacinin Kaldiraghh Alim Satim (Forex) islemleri
ekstresinin incelenmesinde, hesap acilis1 olan 24.11.2016 tarihinden 13/01/2017 tarihine
kadar degisik tarihlerde toplam 50.500-TL'nin hesaba yatirildigi, bu meblagdan
13.000-TL'nin 01/12/2016 tarihinde sehven miikerrer yatirildigindan ayni tarihte ¢ekildigi,
yani davacinin hesaba toplam 37.500-TL yatirdigi; davacinin ilk islemini 24/11/2016 tarihi
saat 15:15:08'de gerceklestirdigi, USD/TRY so6zlesmesinde bir alis (buy) bir satis (sell) islemi
gerceklestirdigi, islem miktar1 olarak miisteri temsilcisinin kendisine verilen “yatirmis
oldugunuz nakdin %10’u kadar islem yapilmasi yoniundeki tavsiyesini” dikkate aldigi ve
nakit yatirilan paranin %10’una tekabul edecek miktar olan 0,01 lot kadar alim islemi
gerceklestirdigi; sonraki giinlerde yine 0,01 lotluk pozisyonlar acgtigi, bazi giinler oldukcga
yogun miktarda buy ve sell sozlesme emirleri iletimi yaptigi, en fazla emir iletimini hesap
acilisindan yaklasik 6 giin sonra 02.12.2016 ile 05.12.2016 tarihlerinde gerceklestirdigi ve
toplamda 40 gin gibi kisa bir sirede toplam 2.793 adet islem gergeklestirdigi;
gerceklestirilen kaldirach islemlere iliskin emirlerin USD/TRY, EUR/TRY ve GOLD/TRY
sozlesmelerinde verildigi; miusteri temsilcisinin yatirilan paranin %10’u kadarlik islem
yapilmasi tavsiyesi dikkate alinmakla birlikte, giin igerisinde birden fazla pozisyon acildigi,
bu birden fazla acilan pozisyonlarin hesaba yatirilan paranin %10’unu asan rakamlara
ulastigi, bu anlamda davaci yatirimcinin bu islemlere iliskin takibini kaybettigi; davacinin
actigl pozisyonlarin hem alis hem satis yoniinde olmasi hesabini daha da zora soktugu,
bunun anlaminin acgilan bir buy (alim) pozisyonunda piyasadaki fiyat yukar: gittiginde davaci
kar elde edebilecekken ayni zamanda a¢gmis oldugu bir sell (satim) pozisyonundan dolay1 da
sattig1 fiyattan daha yukarida olusacak piyasa fiyat1 nedeniyle zarara ugradigi; davacinin
hesabinda bizzat kendisi tarafindan gerceklestirilen islemler sonucu toplamda 36.221,55-
TL zarar olustugu, zararin 13.108,30-TL ’si Swap kaynakli oldugu (Tasima maliyeti: Swap
bedelleri, her gece saat 00:00’a gectiginde hesaplanip pozisyona islenir. Ayni giin
kapanmayan pozisyonlar icin tasima maliyeti yani swap olusur aksi durumda gunlik yapilan
islemlere swap yansimaz), 23.115,20-TL’sinin ise gunlik alim satim kaynakli oldugu;
davacinin hesabinda bizzat kendisi tarafindan gerceklesen islemler sonucu kalan net bakiye
1.278,45-TL’'nin 13/01/2017 tarihinde c¢ektigi; 16/11/2016-13/01/2017 arasindaki ses
kayitlarinin incelendigi, goriusmelerde davciya gerekli bilgilendirmelerin ve risk
hatirlatmalarinin defalarca yapildigi, piyasalarin tamami fiizerinde hesap bakiyesinin
%10’unu asan pozisyon agillmamas: yoniinde tavsiyelerin verildigi, yatirimin tek yonlia
olmasinin, ayni anda iki yonli olmasindan daha uygun oldugu, ayni aracgta ayni anda iki
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yonli pozisyon (hem satis hem alis) acilmasinin davacinin hesabina hicbir katkis:
bulunmadiginin bircok kez ifade edildigi, teminat sinirlarina dikkat ¢ekildigi, %20 ve altina
inen teminatlarda sistemin acilan pozisyonlar: otomatik kapatacaginin belirtildigi, davacinin
piyasa oOnerilerini ne zaman alabilecegine iliskin sorularina uygunluk testini yapmasi ve
sonucun olumlu c¢ikmasi halinde piyasa Onerilerinin kendisi ile paylasilacaginin hemen
hemen her goriismede belirtildigi, bu sebeple yatirimcinin yatirim kararlarini etki edecek ve
yonlendirecek bilgilendirmenin yapilmadigi,bu bilgilendirmenin davaciya uygunluk testini
yeniden yapmadidi1 sebebiyle davaciya iletilmesi sonucu davacinin kendi kararlarini kendi
verecegini ve boyle kalmay istedigini ifade ettigi; sonuc olarak, davacinin davali nezdindeki
KAS hesabina iliskin gerceklestirdigi yatirimlar ile ilgili olarak hesap agma Oncesi-sonrasi
ve islem vyapma sireglerinin her asamasinda davali aract kurum c¢alisanlarinca
gerekli-yeterli bilgilendirmenin yapildigi, risklere ve yapmamasi1 gereken hususlara iligkin
uyarilara ragmen davacinin her asamada kendi kararlar1 ve onayiyla toplam 36.221,55-TL
zarar elde ettigi, bu zararin 13.108,30-TL’sinin agmis oldugu pozisyonlar: tasima maliyeti
(swap) kaynakli oldugu, 23.115,25-TL sinin ise acgtig1 ve kapadigi pozisyonlar ile teminatin
yetersiz hale gelmesi sonucu sistem tarafindan otomatik kapatmalar sebebiyle olustugu,
sonucta davacinin hesabindaki zararin kararlari ve sorumlulugunda gerceklestigi gorisi
belirtilmistir.Davacinin, davaliya karsi basvurdugu TSPB Misteri Uyusmazliklar1 Hakem
Heyeti'nin 20/05/2019 tarihli karariyla, davaci lehine verilen tazminat icerikli karara karsi,
davalinin SPK'yva basvurdugu ve 21/11/2019 tarihli kararla, hakem heyeti kararindaki
tespitlerin yerinde olmadigi gerekgesiyle, kararin uygun gorulmemesine karar verildigi
gorulmistir.Yatinm Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iliskin Esaslar Hakkinda
Teblig I11-37.1’in 19/1,(d) maddesinde, kaldirach islemlerle ilgili olarak yatirilan teminat
tutarlarinin tizerinde bir kayba ugratacak sekilde miusterilere islem yaptirilamayacag: ve
yatirimcinin piyasa kosullarindan dolay1 teminatindan daha fazla zarara ugramasi halinde
soz konusu zararin yatirimcidan talep edilemeyecegi diizenlenmistir.Somut olayda, davaci
yatinmcinin davali menkul kiymetler sirketi nezdinde kaldirach islemler yapmak amaciyla
hesap actigi, bu hususta 16/11/2016 tarihinde davaliyla irtibata gectigi ve kendisine
mevzuata uygun bir sekilde belge ve formlarin imzalatilarak onaylatildigi, 6 isgiini iginde 50
islem yapmasi yeterli iken 169 adet islem yaptigi, uygunluk testini gecememesine ragmen
mevzuata uygun olarak gerekli riskleri anladigini ve yatirim yapmaya baslamak i¢cin hesabin
acilmasini istedigi, tim bu slirecte davacinin daval temsilcileriyle ¢ok kereler goriismeler
yaptigi, kendisine egitim verildigi, hesab1 kullanmasinin 6gretildigi, hesabin 24/11/2016
tarihinde acildig1 ve davaciya e-posta yoluyla gonderildigi, mevzuata gore davacinin cayma
hakkinin bulunmadigi, hemen her gérismede uygunluk testini gegmesi gerektigi aksi halde
davaciya tavsiyede bulunulamayacag@inin ifade edildigi, bu hususta davaciya egitim videosu
gonderildigi ancak davacinin izlemedigi; 24/11/2016-28/12/2016 tarihleri arasinda
davacinin hesabina 37.500-TL yatirdigi, 24/11/2016-16/12/2016 tarihleri arasinda toplam
2.793 islem yaptigi ve 36.221,55-TL zarar ettigi, kalan 1.278,45-TL'sini 13/01/2017
tarihinde hesaptan c¢ektigi belirlenmistir. S6z konusu siiregte davalinin davaciya yonelik
islemlerinin mevzuata uygun oldugu, davacinin kendisine anlatilan risklere ragmen yiiksek
tutarda kar etmek diisiincesiyle kendi iradesiyle yaptigi islemler sonucunda teminatinin
eksildigi, teminat tamamlama cagrilarina yanit vermedigi ve sonucgta 36.221,55-TL zarara
ugradigi, davalinin davacinin zarara ugramasinda kusurlu islemi bulunmadig: anlasilmigtir.
Kald: ki ilgili Teblig geregince teminati asan bir zarar da bulunmamaktadir. Davacinin
dayandigi hakem heyeti karar1 da, itiraz sonucu SPK kararyla uygun bulunmamistir.
Aciklanan nedenlerle,davacinin yatirnm streci gozetildiginde, SPK tarafindan oOnceki
tarihlerde davaliya verilen idari para cezalari1 ve davacinin istinaf dilekgesinde ileri siirdugt
diger hususlar ile davacinin zarar arasinda illiyet bagi bulunmadigi,davanin reddine dair
verilen kararda isabetsizlik bulunmadigindan, istinaf nedenleri yerinde olmayan davaci
vekilinin istinaf basvurusunun esastan reddine karar verilmistir.
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HUKUM : Yukarnida agiklanan nedenlerle:

Davaci1 vekilinin istinaf basvurusunun HMK'nin 353(1)b-1 maddesi uyarinca ESASTAN
REDDINE,

Alinmasi1 gereken 615,40-TL istinaf karar harcindan pesin yatirilan 80,70-TL harcin
mahsubu ile kalan 534,7-TL harcin davacidan alinarak Hazine'ye gelir kaydina,

Davaci tarafindan yapilan giderlerin izerinde birakilmasina,

Dosya uzerinde yapilan inceleme sonunda HMK 362(1)-a maddesi uyarinca kesin olmak
iizere oy birligi ile karar verildi.25/12/2025
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