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DANISTAY

ONUCUNCU DAIRE

Esas N0:2023/735

Karar No:2025/334

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: Davacinin, ... Sentetik Iplik ve Elyaf Sanayi A.S. (...) pay piyasasinda
20/06/2019-26/08/2019 doneminde gerceklestirdigi islemlerin incelenmesi sonucunda
VI-104.1 sayili Piyasa Bozucu Eylemler Tebligi'nin 7. maddesinin ikinci fikrasinin (a)
bendine aykir1 sekilde noter marifetiyle dizenlenmis vekaletname olmaksizin ...'ye ait
hesab1 kullandiginin tespit edildiginden bahisle 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu'nun
104. maddesinin birinci fikras1 uyarinca 958.581,00-TL idari para cezasi verilmesine iliskin
... tarih ve ...sayil1 Sermaye Piyasasi Kurulu (Kurul) kararinin iptali istenilmigtir.

ilk Derece Mahkemesi kararinin 6zeti: ... idare Mahkemesince verilen ... tarih ve E:...,
K:...sayil kararda, her ne kadar davaci tarafindan, uyusmazhigin ¢éziimi igin bilirkisi
incelemesi yaptirilmasina karar verilmesi gerektigi ileri siiriilmekte ise de, olayin
cozumunin Ozel ve uzmanlik isteyen bir bilgiyi gerektirmemesi karsisinda bilirkisi
incelemesine gerek gorulmeyerek mevzuat hiukiumleri ile maddi olayin birlikte
degerlendirilmesinden, noter araciligiyla diizenlenmis bir vekaletname ile yetkilendirme
olmaksizin herhangi bir hesabin baska bir sahis tarafindan kullanilmasinin Piyasa Bozucu
Eylemler Tebligi'nin 7. maddesinin ikinci fikrasinin (a) bendindeki eylemi tegkil ettigi, islem
yasaklis1 olunan donemde islem yapilmasinin da ayni maddenin doérdincu fikrasindaki
eylemi teskil ettigi ve 6362 sayii Kanun ile bu eylemin karsiliginda idari para cezasi
verilmesinin 6ngoruldigii, 20/06/2019-26/08/2019 tarihleri arasinda ... pay piyasasina iliskin
islemlerin ... adina kayith hesap tizerinden davaci tarafindan gerceklestirildigi, bu hususun
davacinin ifadesinde belirtildigi ve ...'nin savunmasinda kabul ettigi izere sabit oldugu
anlasildigindan, siibuta eren eylemi nedeniyle davacinin idari para cezasi ile
cezalandirilmasina iliskin dava konusu Kurul kararinda hukuka aykirilik bulunmadig:
sonucuna varilmistir.

Ote yandan, davaci tarafindan idari para cezasimmn alt simirdan verilmesi gerektigi ileri
suriulmekteyse de, davaci tarafindan gerceklestirilen ihlalin biytkligu ile s6z konusu ihlalin
daha once de gerceklestirildigi dikkate alindiginda, ihlal doneminde islem yasaklisi olmasi
sebebiyle idarenin takdir yetkisi kapsaminda st smmirdan para cezasi verildigi
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gerceklestirildigi anlasildigindan, anilan iddiaya itibar edilmedigi belirtilmistir.

Belirtilen gerekgelerle 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.

TEMYIiZ EDENIN IDDIALARI : Davaci tarafindan, davali idarece bugiine kadar verilen idari
para cezasinin iptali istemli davalarin hepsinde, zarar var ise alt sinirdan idari para cezasi
verildigi, menfaat elde edilmisse, elde edilen menfaatin iki kati oraninda idari para cezasi
verildigi, bahse konu dénemde yapilmis olan islemler neticesinde zarar edildigi, alt sinirdan
ceza verilmesi gerekirken aksi yonde iist sinirdan verilen cezanin hukuka aykir1 oldugu ileri
sturilmektedir.

KARSI TARAFIN SAVUNMASI : Davali idare tarafindan, Kurul'un idari para cezasi tesis
etme yetkisinin, menfaatin iki katiyla sinirlandirilmadigi, aksine menfaatin iki katindan az
olmamak tzere ceza verilmesinin 6362 sayili Kanun'un amir hikmi oldugu, davacinin
Piyasa Bozucu Eylemler Tebligi'nin hem 7. maddesinin ikinci fikrasinin (a) bendini, hem de
7. maddesinin dordincu fikrasini ihlal ettigi acik oldugundan Kurul'un kendisine taninan
takdir yetkisi cercevesinde idari para cezasi tesis edildigi, dolayisiyla temyize konu kararin
hukuka uygun oldugu belirtilerek istemin reddi gerektigi savunulmustur.

DANISTAY TETKIK HAKIMI ...'IN DUSUNCESI : 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu'nun
"Piyasa bozucu eylemler" bashikli 104. maddesinde, "Makul bir ekonomik veya finansal
gerekceyle aciklanamayan, borsa ve teskilatlanmis diger piyasalarin guven, aciklik ve
istikrar i¢cinde calismasini bozacak nitelikteki eylem ve islemler, bir suc¢ olusturmadigi
takdirde, piyasa bozucu nitelikte eylem sayilir. Kurulca belirlenen piyasa bozucu eylemleri
gerceklestiren kisilere Kurul tarafindan yirmi bin Turk Lirasindan bes yuz bin Turk Lirasina
kadar idari para cezasi verilir. Ancak, bu suretle menfaat temin edilmis olmasi halinde
verilecek idari para cezasimin miktar1 bu menfaatin iki katindan az olamaz." kuralina;
"Piyasa dolandiricihigi" bashikli 107. maddesinin birinci fikrasinda, "Sermaye piyasasi
araclarinin fiyatlarina, fiyat degisimlerine, arz ve taleplerine iliskin olarak yanlis veya
yaniltic1 izlenim uyandirmak amaciyla alim veya satim yapanlar, emir verenler, emir iptal
edenler, emir degistirenler veya hesap hareketleri gerceklestirenler ¢ yildan bes yila kadar
hapis ve bes bin giinden on bin giine kadar adli para cezasi ile cezalandirilirlar. Ancak, bu
suctan dolay1 verilecek olan adli para cezasinin miktari, sucun islenmesi ile elde edilen
menfaatten az olamaz." kuralina; VI-104.1 sayili Piyasa Bozucu Eylemler Tebligi'nin 7.
maddesinde, "(2) Noter marifetiyle diizenlenmis bir vekaletname ile yetkilendirme
olmaksizin borsa ve tegkilatlanmis diger piyasalarda; a) Bir bagkasinin hesabini kullanmak
suretiyle bu hesap uzerinden emir iletmek, islem yapmak veya hesap hareketi
gerceklestirmek, b) Bir baskasina hesabini kullandirmak suretiyle bu hesap tizerinden emir
iletilmesi, islem yapilmasi veya hesap hareketi gerceklestirilmesine imkan saglamak (...)
piyasa bozucu eylemdir." kuralina yer verilmistir. Ayrica 5326 sayili Kabahatler Kanunu'nun
"Ictima" bashikli 15. maddesinin 3. fikrasinda, "Bir fiil hem kabahat hem de suc¢ olarak
tanimlanmis ise, sadece suctan dolay1 yaptirim uygulanabilir. Ancak, suctan dolay1 yaptinm
uygulanamayan hallerde kabahat dolayisiyla yaptirim uygulanir." kurali yer almaktadir.

Aktarilan kurallarin birlikte degerlendirilmesinden, noter marifetiyle diizenlenmemis
vekaletname ile yetkilendirilen kisinin islem gerceklestirmemesi durumunda, ortada bir
herhangi bir su¢ veya kabahat bulunmamaktadir. Usuline uygun vekalet almayan
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bakimindan boyle bir durumda sadece islem gerceklestirmek, emir iletmek veya hesap
hareketi gerceklestirmek fiilleri kabahat olarak tanimlanmistir. Bununla birlikte, usuliine
uygun vekalet almayan kisinin gerceklestirdigi islemlerde piyasa dolandiriciligi sucguna
yonelik diger unsurlarin da varligi hallerinde, s6z konusu islem gerceklestirme eylemi, 6362
sayili Kanun'un 107/1 hikmiinde dizenlenen sug olarak tanimlanabilecektir. Diger yandan,
hesaptan gerceklestirilen islemlerin piyasa dolandiriciligi sucunu olusturmamasi halinde,
noter marifetiyle diizenlenmis vekaletname olmaksizin islem gerceklestirilmis olacagindan,
soz konusu eylem kabahat olarak kabul edilebilecektir. Yaptirima baglanan fiil, noter
marifetiyle dizenlenmis bir vekaletname olmaksizin bir kisinin, bir baskasinin hesabi
uzerinden emir iletmesi, hesap hareketi gerceklestirmesi veya islem yapmasidir. Dolayisiyla,
usuliine uygun vekaletname olmaksizin islem gerceklestirme hallerinde failin fiili hukuki
anlamda tektir.

Bu kapsamda, ornegin bir kisinin, bir baska kisinin hesap bilgilerini vekaletsiz olarak
almasi, hesabina giris yapmas1 kabahat olusturmazken, bu hesaptan manipulatif bir islem
gerceklestirildiginde, bu fiiliyle ayni anda hem 6362 sayili Kanun'un 107/1 hitkkmiini hem de
Piyasa Bozucu Eylemler Tebligi'nin 7/2 maddesini ihlal etmis olacak, baska bir deyisle tek
fiille hem kabahat hem de suc¢ islemis olacaktir. Bu durumda da, 5326 sayili Kabahatler
Kanunu 15/3 hukmu uyarinca, yalmizca suc¢tan dolay: yaptirim uygulanabilecek, kabahatten
dolayr ayrica yaptirim uygulanamayacaktir. Yani, herhangi bir zamanda usuliine uygun
olmayan bir vekalet sozlesmesi dolayisiyla bir baskasinin hesabi kullanilarak manipulatif
olmayan islemler gerceklestirildigi tespit edilmis, ayrica da bu islemler kanunlarda
tanimlanan herhangi bir su¢ tanimina da girmemisse, bu islemlerden dolay1 Piyasa Bozucu
Eylemler Tebligi'nin 7/2-a maddesi uyarinca idari para cezasi tesis edilebilecektir.

Dava konusu uyusmazlik incelendiginde, davaci hakkinda hem 6362 sayili Kanun'un 107/1
maddesi uyarinca Cumhuriyet Savciligi'na su¢ duyurusunda bulunulmus hem de Piyasa
Bozucu Eylemler Tebligi'nin 7/2-a maddesi uyarinca idari para cezasi tesis edilmigtir.
Bununla birlikte, yukarida yer alan aciklamalar kapsaminda failin fiilinin hukuken tek
oldugu anlasildigindan, 5326 sayili Kanun'un 15/3. maddesi uyarinca davali idare
tarafindan, idari para cezasi uygulanmasindan once, su¢ duyurusunda bulunulmasinin
ardindan bir adli yargida herhangi bir yaptirnnm tesis edilmesinin beklenilmesi ve bir
yaptirim uygulandigi takdirde ayrica bir idari para cezasi tesis edilmemesi, ya da adli
yargida herhangi bir yaptirim tesis edilmemesi halinde, bunun uzerine idari para cezasi
uygulanmasi gerekmekteyken bu hususa riayet edilmeksizin tesis edilen dava konusu
islemde hukuka uygunluk bulunmadigi, dolayisiyla davanin reddine iliskin idare Mahkemesi
kararina yapilan istinaf basvurusunun reddi yolundaki temyize konu kararin bozulmasi
gerektigi disiinilmektedir.

TURK MILLETI ADINA

Karar veren Danistay Onii¢iincii Dairesince, Tetkik Hakiminin agiklamalar dinlendikten ve
dosyadaki belgeler incelendikten sonra geregi goriasuldii:

HUKUKI DEGERLENDIRME :

Bolge idare mahkemesi kararlarinin temyizen bozulmasi, 2577 sayili Idari Yargilama Usulil
Kanunu'nun 49. maddesinde yer alan sebeplerden birinin varligi halinde mimkindir.

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

KARAR SONUCU :

Aciklanan nedenlerle;

Kaynak: Bedesten / mevzuat.adalet.gov.tr — savun.av.tr tarafindan metin olarak derlenmistir. Sayfa 3



1. Davacinin temyiz isteminin reddine,

2. Davanin yukarida 6zetlenen gerekgeyle reddine iliskin Idare Mahkemesi kararina yonelik
istinaf basvurusunun reddi yolundaki ... Bélge Idare Mahkemesi ...Idari Dava Dairesinin ...
tarih ve E:.., K:..saylh temyize konu kararinda, 2577 sayilh Idari Yargilama Usuli
Kanunu'nun 49. maddesinde sayilan bozma nedenlerinden higbirisi bulunmadigindan, anilan
kararin ONANMASINA,

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

5. 2577 sayili1 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, 21/01/2025 tarihinde kesin olarak oygokluguyla karar
verildi.

(X) KARSI OY :

6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu'nun 103. maddesinde, "Bu Kanun'a dayanilarak
yapillan duzenlemelere, belirlenen standart ve formlara ve Kurulca alinan genel ve o6zel
nitelikteki kararlara aykiri hareket eden kisilere Kurul tarafindan yirmi bin Tirk Lirasindan
iki yuz elli bin Turk Lirasina kadar idari para cezasi verilir."; 105. maddesinin ikinci
fikrasinda ise, "Bu Kanun'da tanimlanan kabahatlerden birinin idari yaptirnm karari
verilinceye kadar birden c¢ok islenmesi halinde, ilgili hiikme gore, ilgili gercek veya tiizel
kisiye bir idari para cezasi verilir ve verilecek ceza iki kat artinilir.” kurallan yer almistir.

5326 sayil1 Kabahatler Kanunu'nun 3. maddesinde, bu Kanun'un hukimlerinin idari para
cezasl veya milkiyetin kamuya gecirilmesi yaptirinmini gerektiren butin fiiller hakkinda
uygulanacagi; "Kanunilik ilkesi" baslikli 4. maddesinin birinci fikrasinda, hangi fiillerin
kabahat olusturdugu kanunda acikca tanimlanabilecegi gibi, kanunun kapsam ve kosullari
bakimindan belirledigi cerceve hiitkmiin iceriginin, idarenin genel ve diizenleyici islemleriyle
de doldurulabilecegi belirtilmis; ikinci fikrasinda, kabahat karsiligi olan yaptirimlarin tird,
stiresi ve miktarinin ancak kanunla belirlenebilecedi kuralina yer verilmistir.

5326 sayili Kanun'un "Idari para cezas1" baslikli 17. maddesinin 1. ve 2. fikralarinda, idari
para cezasinin, maktu veya nispi olabilecegi, idari para cezasinin, kanunda alt ve iist sinir
gosterilmek suretiyle de belirlenebilecegi, bu durumda, idari para cezasinin miktari
belirlenirken islenen kabahatin haksizlik icerigi ile failin kusuru ve ekonomik durumunun
birlikte g6z 6ntinde bulundurulacag: belirtilmis; son fikrasinda ise, idari para cezalarinin her
takvim yil1 basindan gecgerli olmak uzere o yil i¢in 04/01/1961 tarih ve 213 sayili Vergi Usul
Kanunu'nun miukerrer 298. maddesi hikimleri uyarinca tespit ve ilan edilen yeniden
degerleme oraninda artirilarak uygulanacag: kurali yer almigtir.

6362 sayili Kanun'un 103. maddesiyle, her kisiye veya olaya 0zgu ceza tutarlarinin
belirlenmesinin miimkiin olmamasi nedeniyle cezalarin bireysellestirilmesi i¢in yasa koyucu
tarafindan cezanin alt ve ust sinirlan gosterilmekte, ancak bu iki sinir arasinda bir ceza
belirleme konusunda da idareye takdir yetkisi verilmektedir.

Alt ve ust sinir arasinda idareye birakilan takdir yetkisinin makul ve 6l¢iili olmayan sekilde
kullanilmasi esitsizlige, haksizliga ve keyfilige yol acabilecektir.

Kurulun, 26/03/2013 tarih ve 10/363 sayili 6362 sayilhi Sermaye Piyasast Kanunu
Cercevesinde Tesis Edilecek Idari Para Cezalarina Iliskin Uygulama Esaslar1 bashkl ilke
kararinda; idari para cezasi uygulamalarinda, ilgililerin Kurul gorevlileri ve calisanlan ile
siire¢ icerisinde olan isbirligi, ilgili hakkinda daha evvel aym ihlal nedeniyle idari para
cezasl tesis edilmesi, ihlalin oOnemliligi, ihlalin dogurdugu zararin buyukligi, ihlalin
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gerceklestirilme sekli, ilgilinin kusurunun yogunlugu, ilgilinin savunmasindaki samimiyeti,
ihlal nedeniyle dogan zararin tazmini ve/veya aykirihigin giderilip giderilmedigi,
yatirimcilarin zarar gorip gormedigi, ilgili tarafindan elde edilen menfaatin buyukligu gibi
kistaslar cercevesinde yapilacak degerlendirmeler neticesinde ve bu oOl¢giide Kanun ile
belirlenen alt limitten uzaklasilmasi yoluna gidilecegi, hizmet birimlerince Kurul karar
organina sunulacak Oneri yazilarinda Kanun ile belirlenen alt limitten uzaklasilarak idari
para cezasi tesis edilmesi talep edilmesi hallerinde bu talebin gerekgelerinin de acikca
belirtilmesi gerektigi yoniinde diizenlemelere yer verilmistir.

6362 sayili Kanun'un 103. maddesinde belirtilen idari para cezasi yaptirimi konusunda
idarenin takdir yetkisini kullanirken Kabahatler Kanunu'nun 17. maddesi ve ilke kararinda
belirtildigi izere; kabahatin haksizlik igerigi ile failin kusuru ve ekonomik durumunu birlikte
goz onunde bulundurmasi ve ol¢ulillik ilkesine uygun olmasi gerekmektedir.

Dosyanin incelenmesinden, davacinin, SONME pay piyasasinda 20/06/2019-26/08/2019
doneminde Piyasa Bozucu Eylemler Tebligi'nin 7. maddesinin ikinci fikrasinin (a) bendi
kapsaminda noter marifetiyle duzenlenmis vekaletname olmaksizin ...'ye ait hesabi
kullandiginin tespit edildiginden bahisle 6362 sayili Kanun'un 104. maddesinin birinci
fikrasi uyarinca davaciya uygulanacak idari para cezasinin tespitinde 2019 yili i¢in ust sinir
olan 958.581,00-TL'nin esas alindigi anlasilmistir. Davacinin ...'ye ait hesabi1 kullanilmasi
neticesinde, 120.542,80-TL net realize menfaat elde ettigi goz 6niinde bulunduruldugunda
mevzuat uyarinca asgari 241.085,60-TL idari para cezasi uygulanmasi gerekmektedir.
Ancak dava konusu Kurul kararinda idari para cezasinin 958.581,00-TL olarak
belirlenmesinin sebebinin idari yarg:r denetimine acik bir sekilde, davali idare tarafindan
belirtilmedigi ve idari para cezasinin mevzuata uygun bir sekilde bireysellestirilmedigi
anlasilmistir.

Aciklanan nedenlerle, dava konusu Kurul kararinda hukuka uygunluk bulunmadigi ve
islemin iptali gerektigi diisiincesiyle, temyiz talebinin kabulii ile davanin reddine iliskin
Idare Mahkemesi kararina yoénelik istinaf basvurusunun reddi yolundaki Bélge Idare
Mahkemesi kararinin bozulmasi gerektigi oyuyla karara katilmiyorum.
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