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KARSI TARAF (DAVACI) : ...

VEKILI : Av. ...

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

YARGILAMA SURECI :

Dava konusu istem: ... Endiistri ve Ticaret A.S. (...) pay piyasinda 27/11/2023-20/12/2023
doneminde; ... Sanayi ve Ticaret A.S. (...) pay piyasasinda 20/11/2023-20/12/2023
doneminde meydana gelen olagandisi fiyat ve miktar hareketlerine iliskin olarak yapilan
incelemeler sonucunda, 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu'nun 107. maddesinin ikinci
fikrasinda sayilan fiillerin islendigine dair makul siiphe bulunmasi nedeniyle anilan
Kanun'un 1. maddesi ¢ergevesinde yatirimcilarin hak ve yararlarinin korunmasini teminen
6362 sayili Kanun'un 101. maddesinin birinci fikras: ve V-101.1 sayili Bilgi Suistimali ve
Piyasa Dolandiriciigi Incelemelerinde Uygulanacak Tedbirler Tebligi'nin 5. maddesinin
birinci fikrasi ile 6. maddesinin birinci fikrasi uyarinca davaci hakkinda 22/12/2023 tarihli
islemlerden baslamak iizere borsalarda 6 ay sireyle gecici islem yasagi uygulanmasina
iliskin ... tarih ve ... sayili Sermaye Piyasasi Kurulu (Kurul) kararinin kendisiyle ilgili
kisminin iptali istenilmistir.

ilk Derece Mahkemesi kararinin ozeti: ... iIdare Mahkemesince verilen ... tarih ve E:..., K:...
saylli kararda; davali idare tarafindan ... ile ... pay piyasalarinda sirasiyla
27/11/2023-20/12/2023 donemi ile 20/11/2023-20/12/2023 doneminde olagan dis1 faaliyet ve
miktar hareketlerinin yasandiginin tespit edildigi, bunun iizerine baslatilan inceleme
kapsaminda "..." ve "..." ile ... isimli sosyal medya hesabindan adi gecen hisse senetlerinin
alinmasini tesvik eden ve bu hususta tavsiye veren paylasimlarin yapildiginin belirlendigi,
bahse konu sosyal paylasim hesaplarinin yoneticilerinin ..., ..., ... ve ... isimli sahislar oldugu,
bu sahislarla baglantili olan davacinin, s6z konusu dénemde ... pay piyasasinda toplam
175.699.063-TL islem hacmi gerceklestirerek 1127 adet pay ile toplamda 1.390.314,63-TL
menfaat elde ettiginin tespit edildigi, davacinin da igerisinde oldugu grubun ... pay
piyasasinda 1.793,673,40-TL menfaati oldugu, bu grup icerisindeki davacinin menfaatinin
ise 39.561,90-TL oldugunun tespit edildigi, s0z konusu tespit neticesinde Twitter adli sosyal
medya platformu uzerinden adi gecen hisse senedinin fiyat: ile ilgili olarak yatirimcilarin
kararlarin1 etkilemek ve bu suretle menfaat temin etmek amaciyla yaniltici nitelikte
paylasimlarda bulunan grubun iginde yer aldigi gerekgesiyle davaci hakkinda borsalarda 6
ay slreyle gecici islem yasagi uygulanmasina karar verilmesi lizerine bakilan davanin
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acildigy;

6362 sayili Kanun’un 106. ve 107. maddelerinde sayilan fiilleri isledigine dair makul siiphe
bulunan kisiler hakkinda Kurul tarafindan borsalarda gecici olarak islem yapilmasinin
yasaklanabilecegi, buna gore dava konusu yasaklama tedbirinin sermaye piyasasi
araglarinin fiyatlarini, degerlerini veya yatirimcilarin kararlarini etkilemek amaciyla yalan,
yanlis veya yaniltici bilgi verdigine, sOylenti ¢ikardigina, haber verdigine, yorum yaptigina
veya rapor hazirladigina ya da bunlar yaydigina ve bu suretle menfaat sagladigina dair
makul stiphe bulunanlar hakkinda uygulanabilecegi;

Uyusmazlhikta, ... ile ... pay piyasasinda sirasiyla 27/11/2023-20/12/2023 donemi ile
20/11/2023-20/12/2023 doneminde meydana gelen fiyat ve miktar hareketlerinin davalh
idarece incelenmesi sonucunda hazirlanan inceleme raporunda; sosyal medya
uygulamasinda "..." ve "..." adli isimli hesaplar iizerinden ... Endustri ve Ticaret A.S. ile ...
Sanayi ve Ticaret A.S. payina iliskin olarak yatirimcilari yonlendirici paylasimlarin yapildig:
tespitlerine yer verildigi, davaci hakkindaki tespitin, inceleme donemi oncesindeki
12/12/2022 tarihinde "..." isimli hesabin kullanicisi olan ... ile aralarinda toplam 1.000,00-TL
para transferi gerceklestirmesi ve anilan pay piyasalarinda gerceklestirdigi alis ve satis
islemleri oldugu;

6362 sayili Kanun’un 101. maddesinin dava konusu islemin dayanag: olan (1) numaral
fikrasindan, gecici islem yasagi tedbirinin uygulanabilmesi icin 106. ve 107. maddede
sayilan fiillerin islendigine dair makul siiphenin varhiginin yeterli goraldiugu;

Bu durumda, dosyada bulunan bilgi belgeler ile mevzuat hiukimlerinin birlikte
degerlendirilmesinden, hisse senetlerinin alinmasini tesvik eden ve bu hususta tavsiye veren
paylasimlarda bulunan sosyal medya hesab1 kullanicis1 ile arasinda para transferi
gerceklestirdigi ve anilan pay piyasalarinda gercgeklestirdigi islemler neticesinde menfaat
elde ettigi, 6362 sayilli Kanun'un gecici islem yapma yasagi uygulanabilmesinin kogulu
olarak aradign fiillere iliskin davaciya yonelik tespitlerin makul siiphe olusturdugu sonucuna
varildigindan, Kanun'la piyasanin etkin ve saglikli isleyisini teminen gerekli her turlu tedbiri
almaya yetkili kilinan davali idarece, mevzuatta yasaklanan fiillerin islendigine dair makul
siphe olusmasi ilizerine diger yatirimcilarin hak ve menfaatlerini korumak maksadiyla
davac1 hakkinda tesis edilen borsalarda 6 ay siireyle gecici islem yasagi uygulanmasina
iliskin 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;
6362 sayii Kanun'un 107. maddesinin ikinci fikrasi ile 101. maddesinin birinci fikras:
birlikte degerlendirildiginde, 101. maddenin birinci fikrasinin, 107. maddesinin ikinci
fikrasinda tanimlanan fiilin islenmesine yonelik makul siipheyi gecici islem yasaginin sebebi
olarak diizenledigi, 107. maddesinin ikinci fikrasinda tanimlanmayan ancak bu fiile istirak
kapsaminda baska is ve islemler gerceklestirildigine yonelik makul siiphenin ise “107/2'de
tanimlanan fiilin islenmesine yonelik makul siphe” kapsaminda degerlendirilemeyecedi,
aksi distincenin kanunilik ilkesine aykirilik olusturacagi;

Bu durumda, davaya konu gecici islem yapma yasa@inin uygulanabilmesi i¢cin Kanun'un 107.
maddesinin ikinci fikrasinda belirtilen ve Ozetle yatirnmcilarin kararlarini etkilemek
amaciyla sozli ya da yazili herhangi bir beyanda bulunmak ya da baskalarinin beyanlarini
yaymak suretiyle menfaat saglamak olarak tanimlanabilecek bir fiilin islendigine dair makul
siphe bulunmasi gerekmekte olup somut olayda davaci hakkinda sermaye piyasasi
araglarinin fiyatlarini, degerlerini veya yatirimcilan etkilemek amaciyla yalan, yanhs veya
yaniltic1 bilgi verdigi, soylenti ¢ikardidi, haber verdigi, yorum yaptigi veya rapor hazirladigi
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ya da bunlar yaydigi ve de bu suretle menfaat sagladig: yoniinde makul siiphe olusturacak
bir tespit ya da degerlendirmenin davali idarece yapilmadigi, davaci hakkinda tespit edilen
filllerin ise 107/2’de tanimlanan fiiller kapsaminda degerlendirilemeyecegi sonucuna
varildigindan, Kanun'un 107. maddesinin ikinci fikrasindaki fiili isledigine yonelik makul
suphe bulundugundan bahisle davaci hakkinda 6 ay siireyle gecici islem yasag:
uygulanmasina iliskin dava konusu Kurul kararinda hukuka uygunluk bulunmadigi sonucuna
varilmistir.

Ote yandan, davacinin fiillerinin 6362 sayili Kanun'un yaptirima tabi bagka bir diizenlemesi
kapsamina girmesi durumunda davali idarenin bu diizenleme cercevesinde degerlendirme
yaparak davaci hakkinda yaptirim uygulayabileceg@inin acik oldugu belirtilmistir.

Aciklanan nedenlerle, davacinin istinaf basvurusunun kabulii ile Idare Mahkemesi kararinin
kaldirilmasina ve dava konusu islemin iptaline karar verilmistir.

TEMYIZ EDENIN IDDIALARI : Davali idare tarafindan, soz konusu fiiller davacinin dahil
oldugu grup tarafindan gerceklestirildiginden, davaci tarafindan ayrica islenmesine gerek
bulunmadi@i, hukuka uygun davranislar ile gerceklestirilen ancak sug/kabahat niteligini haiz
olan eylemlerin tek kisi tarafindan gerceklestirilebilecegi gibi uygulamada cogu kez
goruldugu tzere birgok kisinin -6zellikle piyasada hakimiyetin elde edilmesi amaciyla- bir
araya gelmesiyle olusturulan yatirimci grubu tarafindan da gerceklestirilebildigi, sermaye
piyasas1 mevzuati ile dizenlenen ve hukuk dizeni tarafindan yasaklanan fiillerin birden
fazla kisi tarafindan gerceklestiriimesi durumunda her bir kisi tarafindan bahse konu
fiillerin gerceklestirilmesine gerek bulunmadigi, kisilerin hakimiyet derecesine goére
degerlendirme yapilmasi gerektigi, istirak icerisinde gerceklestirilen fiillerde birtakim
kisilerin sermaye piyasas: araclarinin fiyatini etkileyebilecek sekilde yalan, yanlis bilgi
verme gibi fiilleri gerceklestirdigi, diger kisilerin ise menfaat temin ettigi, boylece birden
fazla kisi tarafindan Kanun'un 107/2 maddesinde belirtilen fiiller izerinde hakimiyet
kuruldugu, grup tarafindan bir biutin halinde gerceklestirilen islemlerin piyasa bozucu
niteligi haiz oldugu noktasinda makul siiphenin bulundugu ileri siirilmektedir.

KARSI TARAFIN SAVUNMASI : Davaci tarafindan, savunma verilmemistir.

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 geregi goriasuldii:

HUKUKI DEGERLENDIRME :

Bolge idare mahkemesi kararlarinin temyizen bozulmasi, 2577 sayili Idari Yargilama Usulii
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 gorulmemistir.

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

2. Davanin reddine iliskin Idare Mahkemesi kararina yonelik istinaf basvurusunun kabulii ile
dava konusu islemin iptali yolundaki ... Bolge idare Mahkemesi ... Idari Dava Dairesinin ...
tarih ve E:.., K:.. sayill temyize konu kararinda, 2577 sayil Idari Yargilama Usulii
Kanunu'nun 49. maddesinde sayilan bozma nedenlerinden hic¢birisi bulunmadigindan, anilan
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kararin ONANMASINA,
3. Temyiz giderlerinin istemde bulunan tizerinde birakilmasina,
4. Posta giderleri avansindan artan tutarin davaliya iadesine,

5. 2577 sayili Kanun'un 50. maddesi uyarinca, bu kararin taraflara tebligini ve bir 6rneg@inin
de ... Bolge idare Mahkemesi ... idari Dava Dairesine gonderilmesini teminen dosyanin ...
Idare Mahkemesine goénderilmesine, 22/04/2025 tarihinde kesin olarak oycokluguyla karar
verildi.

(X) KARSI OY :

6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu'nun "Piyasa bozucu eylemler, bilgi suistimali ve piyasa
dolandiriciligr incelemelerinde uygulanacak tedbirler" bashikli 101. maddesi uyarinca
Kurul'un, 104., 106. ve 107. maddelerde sayilan fiilleri isledigine dair makul siiphe bulunan
gercek veya tuzel kisiler ile tuzel kisilerin yetkilileri ile ilgili sermaye piyasasi araclarina
iliskin olarak; borsalarda gecici veya siirekli olarak islem yapilmasinin yasaklanmasi
tedbirini almaya yetkisi bulunmaktadir.

V-101.1 sayili “Bilgi Suistimali ve Piyasa Dolandiricii§i Incelemelerinde Uygulanacak
Tedbirler Tebligi”nin 4. maddesinin 1-g bendinde, “Makul siiphe”, sermaye piyasalarinda;
islem gerceklestiren kisilerin veya onlarla birlikte hareket edenlerin islem kaliplan ve
hesaplarinda gerceklestirilen transferler, sermaye piyasasi araclarinin gecmis donem fiyat
miktar analizleri, fiili dolasim oranlari, sermaye piyasasi aracglari ile ilgili haber ve
aciklamalar, ihbar veya sikayetler ile bunlar destekleyen emareler dikkate alinarak yapilan
incelemeler sonucunda Kanunun 106. ve 107. maddelerinde sayilan fiillerin islendigine dair
olusan suphe olarak tanimlanmistir.

Makul siiphe, Ceza Muhakemesi Kanunu'nun 116. maddesinde arama tedbirinin tatbiki igin
aranan siiphe seviyesi olup, Yargitay tarafindan “somut olgulara dayanma”, Avrupa Insan
Haklar1 Mahkemesi kararlarinda “objektif bir gozlemciyi ikna etme” sart1 aranmistir.

6362 sayili Kanun'un “Piyasa dolandiriciign” bashkli 107. maddesinin 2. fikrasinda ise,
sermaye piyasasi araglarinin fiyatlarini, degerlerini veya yatirimcilarin kararlarini etkilemek
amaciyla yalan, yanlis veya yaniltici bilgi veren, soylenti ¢ikaran, haber veren, yorum yapan
veya rapor hazirlayan veya bunlari yayan ve bu yolla menfaat saglayanlar ii¢ yildan bes yila
kadar hapis ve beg bin giine kadar adli para cezasi ile cezalandirilacagi kurala baglanmistir.

Suca istirak, Tirk Ceza Kanunu'nun 37-41. maddeleri arasinda diizenlenmektedir. Ceza
Hukukunda suca istirak, bir suc¢ isleme kararinin icrasi kapsaminda birden fazla kisi
tarafindan fikir ve eylem birligi igcinde birlikte su¢ islenmesini ifade etmektedir (TCK m.37).
Suga istirak, bir kisi tarafindan islenebilecek bir sucun aralarinda anlasmak ve igbirligi
yapmak suretiyle birden fazla kisi tarafindan birlikte islenmesidir. Ancak kasten islenen
suglar istirak halinde islenebilir.

Suca istirak hallerinde “faillik” ve “seriklik” olmak tizere iki kavram kabul edilmistir. Fail,
kanuni tipe uygun fiili icra etmesi nedeniyle islenen sugtan dogrudan sorumludur. Buna
karsilik, seriklerin sorumlulugu dogrudan degildir, serikler suctan baglhlik kurali geregince
sorumlu tutulurlar. Baska bir deyisle, seriklerin sucla irtibatlari failin sahsina ve isledigi fiile
baghlik arz etmektedir. Bu nedenle, serikler kendilerince bilinen ve failin isledigi fiilden
veya sahsindan kaynaklanan nitelikli hallerden etkilenirler. Seriklik, “yardim etme” ve
“azmettirme” olmak tizere iki sekilde viicut bulur.

Turk Ceza Kanunu'nun 37. maddesinde diizenlenen faillik, “musterek faillik” ve “dolayh
faillik” olmak uzere ikiye ayrilmaktadir. Musterek faillik suretiyle suca istirak, sucun vicut
bulmasi icin sucun islenmesine katilan her bir failin eyleminin zorunlu katkisina ihtiyacg
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duyulmasi halinde so6z konusu olmaktadir. Dolaylh faillik suretiyle sucga istirak ise, kisinin
baskasini1 ara¢ olarak kullanarak suc islemesi halinde s6z konusu olmaktadir. Dolayl fail,
asil fail gibi cezalandirilmaktadir.

Bu kapsamda, 6362 sayili Kanun’un 107. maddesinin 2. fikrasinda belirtilen sucun
islenebilmesi icin, failde saik, yani 6zel kast olmasi, sermaye piyasasi arac¢larinin fiyatlarini,
degerlerini veya yatirimcilarin kararlarini etkilemek amaciyla yalan, yanhs veya yaniltici
bilgi veren, sOylenti ¢ikaran, haber veren, yorum yapan veya rapor hazirlayan veya bunlari
yayan, yani bu se¢imlik hareketlerden birisinin icra edilmesi ve bu yolla menfaat saglanmis
olmasi gerekir. Fail bir kisi olabileceg@i gibi, birden fazla kisi de olabilir. Bu sucgun, istirak
yoluyla birden fazla kisi tarafindan fikir ve eylem birligi iginde birlikte islenmesi, bu suca
azmettirme veya yardim etme yoluyla istirak edilmesi mumkindir. Zira, bu sugun
islenmesinde bir baskasini arac olarak kullanan kisi ya da kisiler de sorumlu kabul
edilmekte olup, bunun icin asil fail ile birlikte menfaat temin etmis olmasi yeterlidir. Baska
bir deyisle bu suca dolayh fail olarak istirakin miimkiin oldugu goéziikmektedir.

6362 sayilli Kanun’un 107. maddesinin 2. fikrasinda belirtilen suca istirakin her sekli
mimkiin olup, anilan sug, istirak bakimindan bir ozellik gostermemektedir. Miilga 2499
sayili Kanun'un 47/A-2,3 bentlerinde, piyasa dolandiriciligi sucunu isleyenler igin “... gercek
kisilerle, tuzel kisilerin yetkilileri ve bunlarla birlikte hareket edenler” seklinde bir ibare yer
almaktaydi. TCK'nin istirake iliskin genel hiikkimlerinin, s6z konusu ibareyi gereksiz kilmasi
karsisinda, yeni kanunda buna benzer bir diizenlemeye yer verilmemistir. (doktrindeki bir
esere atif)

Netice olarak, 6362 sayili Kanun'un 107. maddesinin 2. fikrasinda belirtilen sucga istirak
eden faillere, azmettirenlere, yardim edenlere de ilgili sermaye piyasas: araclarina iliskin
olarak; borsalarda gecici veya surekli olarak islem yapilmasinin yasaklanmasi tedbirinin
uygulanabilecegi anlasilmaktadir.

Ote yandan, VI-104.1 sayilh Piyasa Bozucu Eylemler Tebligi'nin 3. maddesinde, “Birlikte
hareket eden kisiler”, bir ya da birden fazla kisinin emir veya islemleri, emir veya islem
planlarn ya da sahip olduklar: sermaye piyasasi araglari hakkinda bilgi sahibi olarak; zimni,
sozli ya da yazili bir anlasmaya dayanarak; ayni kisi ya da kisilerin yonlendirmesiyle
hareket ederek; bir ya da birden fazla kisiyi yonlendirerek; vekalet alarak ya da almaksizin
bagkalarinin hesaplarini kullanarak; ayni mekani veya sanal ortam, bilgisayar, telefon,
internet baglantisi ya da iletisim kanallarindan herhangi birini kullanarak emir ileten, islem
gerceklestiren, nakit, nakit benzeri ya da sermaye piyasasi araci virmani veya transferi
yapan, hesap hareketi gercgeklestiren, bu fiilleri gerceklestirenlere hesaplar, emirler,
islemler ya da sirketler hakkindaki bilgileri hukuka aykir1 olarak veren kisiler veya her ne
nam altinda olursa olsun, dogrudan ya da dolayli olarak, aralarinda, hesaplar arasinda veya
yonettikleri ya da kullandiklar hesaplar arasinda, nakit, nakit benzeri veya sermaye piyasasi
araci virmani ya da transferi gerceklesen kisiler olarak tanimlanmigtir.

Dosyanin incelenmesinden, ... ile ... pay piyasasinda sirasiyla 27/11/2023-20/12/2023
donemi ile 20/11/2023-20/12/2023 doneminde meydana gelen fiyat ve miktar hareketlerinin
davali idarece incelenmesi sonucunda hazirlanan inceleme raporunda; sosyal medya
uygulamasinda "..." ve adli isimli hesaplar uzerinden ... ile ... paymna iliskin olarak
yatirimcilari yonlendirici paylasimlarin yapildigi tespitlerine yer verildigi, davaci hakkindaki
tespitin; inceleme donemi oncesindeki 12/12/2022 tarihinde "..." isimli hesap kullanici olan

ile aralarinda toplam 1.000,00-TL para transferi gerceklestirmesi ve anilan pay
piyasalarinda gerceklestirdigi alis ve satis islemleri oldugu ... pay piyasasinda en ¢ok pay1
bulunana yatirnmci oldugu, s6z konusu baglantilarla birlikte pay alim islemleri,
gerceklestirilen para transferleri ve elde edilen parasal menfaat dikkate alindiginda,
davacinin grup ile birlikte hareket ettigi, inceleme doneminde gerceklestirilen islemlerin
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piyasa dolandiriciligi sugunun islendigine yonelik makul siiphe olusturan nitelikte islemler
oldugu;

6362 sayili Kanun'un 101. maddesinin dava konusu islemin dayanad: olan birinci
fikrasindan, gecici islem yasagi tedbirinin uygulanabilmesi icin 106. ve 107. maddede
sayilan fiillerin islendigine dair makul siiphenin varhiginin yeterli goraldiugu;

“« ” “« ” “« ”

Bu durumda, ... ve ... pay piyasalarinda “...”, “...” ve “...” adli sosyal medya hesaplari
tarafindan yapilan paylasunlar ile 31/08/2021- 29/1 1/2021 doneminde ... pay piyasasinda
gerceklestirilen islemlerin yatirimcilarin kararlarinmi etkilemek ve bu suretle menfaat temin
etmek amaciyla yaniltici nitelikte paylasimlarda bulundugunun tespitiyle, anilan sosyal
medya uygulamasina iye olan ve s6z konusu payda bu sahislarla birlikte hareket ederek
islem gerceklestirmek suretiyle suca istirak kapsaminda sorumlulugu oldugu hususunda
makul siiphe bulundugundan 2 yil siireyle gecici islem yasagi uygulanmasina iliskin dava
konusu Kurul kararinda hukuka aykirilik bulunmadig1 sonucuna varildigindan dava konusu
Kurul kararinda hukuka aykirihk bulunmamaktadir.

Aciklanan nedenlerle, davanin reddine iliskin idare Mahkemesi kararina yonelik istinaf
basvurusunun kabulii ile dava konusu islemin iptaline dair temyize konu Bélge Idare
Mahkemesi kararinin bozulmasina karar verilmesi gerektigi oyu ile aksi yondeki karara
katilmiyorum.

Kaynak: Bedesten / mevzuat.adalet.gov.tr — savun.av.tr tarafindan metin olarak derlenmistir. Sayfa 6



