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DANISTAY

ONUCUNCU DAIRE

Esas N0:2023/1667

Karar No:2025/1144

TEMYIZ EDEN (DAVACI) : ...
VEKILI : Av. ...

KARSI TARAF (DAVALI) : ... Kurulu
VEKILI : Av. ...

ISTEMIN KONUSU : ... Bélge idare Mahkemesi ... idari Dava Dairesinin ... tarih ve E:..., K:...
sayil1 kararinin temyizen incelenerek bozulmasi istenilmektedir.

YARGILAMA SURECI :

Dava konusu istem: Davaci tarafindan, ... Kiymetler Anonim Sirketinin (...) mevzuata aykin
islemleri nedeniyle idari yaptirim karari1 verilmesi istemiyle yapilan ... tarih ve ... sayili
basvurusu uyarinca islem yapilmasini gerektirir bir durumun bulunmadigina dair ... tarih ve
... sayil1 Sermaye Piyasasi Kurulu (Kurul) kararinin ilgili kisminin iptali istenilmistir.

ilk Derece Mahkemesi kararinin 6zeti: ... Idare Mahkemesince verilen ... tarih ve E:..., K:...
sayilh kararda; 11-16/01/2018 tarihleri arasinda c¢ergeve sozlesmede taraflarca
belirlenenden yiiksek oranda kaldirac uygulanmak suretiyle cerceve sozlesmeye aykiri
hareket edildigi tespit edilerek dava konusu Kurul karariyla s6z konusu aykirilik nedeniyle
...’a 30.961,00-TL idari para cezasi uygulandigi, davacinin agtigi hukuk davasinda da maddi
tazminat talebinin kabul edilerek zararinin tazminine karar verildigi, diger iddialar
yonunden yaptirim uygulama talebinin reddedildigi, davaci tarafindan teminat fazlasi
pozisyon acildigi ve teminat olmadigi halde pozisyon acilmasinin hukuka aykiri oldugunun
ileri siirildigi ancak teminat olmadigi halde acildigi iddia edilen pozisyonlarin hedge
pozisyon oldugu, hedge uygulamasiyla ilgili Kurul mevzuatinda bir diizenleme bulunmadigs,
hedge pozisyonlarinda alinacak teminatlara iliskin uygulamanin araci kurumlarin takdirine
birakildigi, bu kapsamda sektérde, bir enstrimanda ayni biyiklikte ve zit yonli acilan
pozisyonlarda her iki gereksinimi hesaplamasi ya da iki pozisyon i¢in de teminat gereksinimi
hesaplanmasi, pozisyonlarin yalnizca bir tanesi icin teminat gereksinimi hesaplanmasi ya da
iki pozisyon icin de teminat gereksinimi hesaplanmamas: seklinde farkli uygulamalar
kullanildigi, dava konusu olayda araci kurum tarafindan hedge pozisyonlarinda teminat
gereksinimi hesaplanmadigi gorilmekte olup, anilan durumun mevzuata aykiri islem tesis
edildigi anlamina gelmedigi, piyasada uygulanmakta olan yodntemlerden birinin somut
olayda tercih edildigi;

13/12/2017 tarihinden imzalanan kaldira¢li alim satim islemleri risk bildirim formunun 19.
maddesinde, hedge pozisyonunun ne anlama geldiginin aciklandigi ve alim satim fiyat
farklarinin agilmasi durumunda hedge pozisyonlarinin bozulabilecedi hususlarinda davaciya
bilgilendirme yapildigi, acilan tim pozisyonlarin yatirimcinin kendi iradesiyle yapildig,
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anilan formda davacinin el yazisiyla “kaldiracli alim satim islemleri risk bildirim formunu
okudum, anladim ve bir suretini aldim.” seklinde beyaninin ve imzasinin bulundugu, cerceve
sozlesme ile risk bildirim formunun 13/12/2017 tarihinde imzalandigi, risk bildirim
formunun cerceve soOzlesmeden daha sonra imzalandigina iliskin bir bulguya
rastlanilmadigi, araci kurum tarafindan islemlere baslamadan o6nce kaldiragli alim satim
islemlerine iliskin mevzuatla yapilmasi zorunlu olan risk bildirimlerinin yapildigz;

Davaci tarafindan, uygunluk testinin gerceve sozlesme imzalandiktan sonra yaptirildigi ileri
surilse de, iddia kapsaminda yapilan incelemede 29/12/2016 ve 15/12/2017 tarihinde olmak
uzere iki kez uygunluk testi yapildiginin tespit edildigi, 29/12/2016 tarihli uygunluk testinin
genel nitelikli yatirinm hizmetleri gerceve sozlesmesi akdedilirken yapildigi, 15/12/2017
tarihli uygunluk testinin ise 13/12/2017 tarihli kaldiragch alim satim islemleri cerceve
sOzlesmesi imzalandiktan sonra yapildigi, I11-39.1 sayili Yatirim Kuruluslarinin Kurulus ve
Faaliyet Esaslar1 Hakkinda Teblig'in 33. maddesi uyarinca uygunluk testinin cerceve
sozlesme imzalanmadan Once yaptirilmasina iliskin bir zorunluluk bulunmadigy;

Ote yandan, davaci tarafindan teminat yatirma islemlerinin usuliine uygun olmadids,
baslangi¢ teminatinin gerekenden fazla alindigi ileri siiriilmiis ise de, kaldirach islemler
pivasasinda hedge uygulamalarinin so6z konusu oldugu, anilan uygulamalarin global
yatiromda da kullanilan bir husus oldugu, ayni tutarli kar ve zararin birbirini sifirlamasi
nedeniyle, alim ve satim arasindaki farklhiliklar acilmadigi siirece teminat hesaplamasi
iizerinde bir degisiklik olusmayacagi, hedge ve spread uygulamalan igin aranan teminat
konusunda mevzuatta bir diizenleme bulunmadigi, kaldiracli islemlerle yatirim yapan
yatirimcilarin s6z konusu hususu arastirarak diledigi araci kurumla s6zlesme akdetmesinin
miumkin oldugu, acilan ilk pozisyon icin teminat gereksiniminin hesaplandigi ve aym
enstrimanda ayni buyuklikte ters bir pozisyon acildiginda iki pozisyonun kar ve
zararlarinin birbirini sifirladigindan teminat gereksinimine ihtiya¢ duyulmadigi, bu
yontemin kiiresel borsalarin kaldirach isleme izin verdigi vadeli islemler ve opsiyon
pazarinda da ayni sekilde kullanildigi, dolayisiyla sikayet edilen ...in bu hususlara iliskin
olarak sermaye piyasasi mevzuatina aykiri davrandiginin sdylenemeyecedi;

Bu itibarla, davacinin ... tarih ve ... sayih basvurusu neticesinde, davaci tarafindan ileri
surilen diger iddialar yoniinden mevzuata aykirilik bulunmadigi anlasildigindan, dava
konusu islemde hukuka aykirilik bulunmadigi sonucuna varilmistir.

Belirtilen gerekcelerle, dava konusu islem hukuka uygun bulunarak davanin reddine karar
verilmistir.

Bolge Idare Mahkemesi kararinin ozeti: ... Bolge Idare Mahkemesi ... Idari Dava Dairesince;
istinaf basvurusuna konu Idare Mahkemesi kararinin usul ve hukuka uygun oldugu ve
davaci tarafindan ileri strilen iddialarin s6z konusu kararin kaldirilmasini saglayacak
nitelikte gorulmedigi belirtilerek 2577 sayih Idari Yargilama Usuli Kanunu'nun 45.
maddesinin 3. fikrasi uyarinca istinaf basvurusunun reddine karar verilmistir.

TEMYiZ EDENIN IDDIALARI : Davaci tarafindan, mazeret dilekcesinin kabul edilmemesinin
adil yargilanma hakkinin ihlal ettigi, bilirkisi incelemesi yaptirilmaksizin karar verilmesinin
hukuka aykirn oldugu, bilgisayar programinin hileli ayarlandidi, sirket personelinin
yazilimsal bir agik oldugunu itiraf ettigi, teminatlandirma politikalarinin hukuka aykiri
oldugu, teminat olmadan yeni pozisyon acilamayacadi, ...'in bu kurala uymadigi, kaldirag
oraninin belirlenenden fazla uygulandigi, yapilan islemlerin hedge ile aciklanamayacags,
deneme hesabinin mevzuata aykiri oldugu, araci kurumun hafif kusurdan bile sorumlu
oldugu, temyize konu Bolge Idare Mahkemesi kararinin hukuka aykinn oldugu ileri
surilmektedir.
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KARSI TARAFIN SAVUNMASI : Davali idare tarafindan, dava konusu Kurul karan ile
temyize konu Bélge idare Mahkemesi kararinin hukuka uygun oldugu belirtilerek istemin
reddi gerektigi savunulmustur.

DANISTAY TETKIK HAKIMI ...'IN DUSUNCESI : Temyiz isteminin reddi ile usul ve yasaya
uygun olan Bolge Idare Mahkemesi kararinin onanmasi gerektigi diisiiniilmektedir.

TURK MILLETI ADINA

Karar veren Danistay Onii¢iincii Dairesince, Tetkik Hakiminin agiklamalar dinlendikten ve
dosyadaki belgeler incelendikten sonra, 2577 sayili Idari Yargilama Usulii Kanunu'nun 17.
maddesinin ikinci fikrasi uyarinca davacinin durusma istemi yerinde gorilmeyerek geregi
gorusuldu:

HUKUKI DEGERLENDIRME :

Bolge idare mahkemesi kararlarinin temyizen bozulmasi, 2577 sayili idari Yargilama Usulii
Kanunu'nun 49. maddesinde yer alan sebeplerden birinin varlig: halinde mimkindir.

Temyizen incelenen karar usul ve hukuka uygun olup, dilekcede ileri surilen temyiz
nedenleri kararin bozulmasini gerektirecek nitelikte gorulmemistir.

KARAR SONUCU :
Aciklanan nedenlerle;
1. Davacinin temyiz isteminin reddine,

2. Davanin yukarida 6zetlenen gerekgeyle reddine iliskin idare Mahkemesi kararina yonelik
istinaf bagvurusunun reddi yolundaki ... Bolge Idare Mahkemesi ... idari Dava Dairesinin ...
tarih ve E:.., K:... sayili temyize konu kararinda, 2577 sayili Idari Yargilama Usulil
Kanunu'nun 49. maddesinde sayilan bozma nedenlerinden higbirisi bulunmadigindan, anilan
kararin ONANMASINA,

3. Temyiz giderlerinin istemde bulunan uzerinde birakilmasina,
4. Posta giderleri avansindan artan tutarin davaciya iadesine,

5. 2577 sayili Kanun'un 50. maddesi uyarinca, bu kararin taraflara tebligini ve bir 6rneginin
de ... Bolge idare Mahkemesi ... idari Dava Dairesine gonderilmesini teminen dosyanin ...
Idare Mahkemesine gonderilmesine, 11/03/2025 tarihinde kesin olarak oybirligiyle karar
verildi.
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