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Davanin reddine iliskin kararin, davaci vekili tarafindan istinaf edilmesi tizerine diizenlenen
rapor ve dosya kapsami incelenip geregi gorisilip disiinildi;

DAVA : Davaci vekili; davacinin davali sirket nezdinde ... nolu hesabinin sahibi oldugunu,
davacinin 07/10/2016 tarihine kadar 1/100 ve 1/50 kaldiracla ... islemleri gerceklestirdigini,
son islem gininden evvel hesabindaki net varhigin 274.278,06-usd oldugunu, davalinin
07/10/2016 tarihinde sabah saat 02:07'deki 1 dakikalik sirede GBB/USD parite fiyatinin bir
anda olaganistii sekilde 1.2601'den 1.1539'a tam 1062 pip indirildigini ve o dakikadan
itibaren tekrar tedricen yiikseltilmeye baslandigini ve 10 dakika icinde fiyatin yeniden
yaklasik oOnceki seviyesine (1.2480) getirildigini, s6z konusu hesabin pozisyonunun
06/10/2016 tarihinden itibaren tamamen birebir koruma altina alindigini ve teminat
seviyesinin %43468 seviyesinde oldugunu, buna ragmen davali tarafindan stoput (zorunlu
tasfiye) pozisyonuna sokuldugunu, buna karsilik diisiis yoniindeki 40,15 lot kisa pozisyonlu
islemlerin gormezden gelindigi,3 adet islemden dogan ilave 4,53 lot avantajli kisa
pozisyonun ek kar saglamasi gerekirken ,6nce biylk lotlarin zorunlu tasfiyeye tabi
tutuldugunu ve sonra da hesapta yeterli bakiye kalmadigindan davacinin toplam kaybinin
315.686,53 -usd ne ulastigini, yine mevcut pozisyonlarin zorunlu tasfiyeye tabi tutuldugunu
oncelikle hesaptaki davalinin haksiz fiilinin tespiti ile davanin kabuliine, ugranilan gercek
zarar rakaminin tespitine,fazlaya iliskin haklar sakli kalmak kaydi ile simdilik asgari
100-USD tazminatin 3095 sayili Kanunun 4/a maddesi uyarinca faiz isletilerek davalidan
tahsiline karar verilmesini talep etmistir.

CEVAP : Davali vekili, davacinin 07/10/2016 tarihine kadar hesabinda c¢ok sayida islem
gerceklestirildigini, soz konusu hesapta yapilan islemlerin tamamen sozlesme hitkiimlerine
ve mevzuata uygun bicimde gerceklestirildigini, davacinin bu islemlerde piyasa kosullarina
gore bazen kar ettigini bazen de zarar ettigini, davacinin haksiz bicimde zarara ugradigini
iddia ettigi 07/10/2016 tarihli islemlerin uluslararas: piyasalardaki gelismelere bagh olarak
olusan fiyatlar cercevesinde yapildigini, davali sirketin davaciyla arasinda akdettigi
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sO0zlesme cercevesinde kararlastirilan stop out (zorunlu tasfiye) oranina ulasilmasi nedeniyle
pozisyonlarin tasfiye edildigini, davacinin piyasa kosullar1 nedeniyle zarara ugramasina
ragmen mevzuata ve sO0zlesmeye herhangi bir aykir1 islemi bulunmayan davali sirketten
haksiz ve dayanaksiz olarak talepte bulundugunu, davacinin iddialarinin zarara ugradigi
islemlerde uygulanan fiyatlarin usulsiizligii, stop out (zorunlu tasfiye) islemlerinin
usulstzligi, 07/10/2016 tarihinde yapilan iki islem grubundaki usulstzlik iddialarina
dayandirldigindan bu iddialarin dayanaksiz oldugunu, davali sirketin kaldiracli islemlerde
uyguladigi fiyatlarn likidite saglayici kurulus tarafindan verildigini ve tim miisterilere ayn
fiyatlarin uygulandigini, davaciyla akdedilen s6zlesmede stop out yetkisi verildigini, bu
yetkinin daval sirket tarafindan s6zlesmeye uygun bicimde kullanildigini, anilan nedenlerle
davanin reddine karar verilmesini talep etmistir.

ILK DERECE MAHKEME KARARI VE SUREC: Mahkemece, ilk olarak 2016/1175 esas,
2018/1062 karar sayili ve 08/10/2018 tarihli kararla, davaci ile davali sirket arasinda
"Sermaye Piyasasi Araclarinin Alim Satimina Aracilik Cerceve Sozlesmesi" risk bildirim
formlar1 ve ana so6zlesmenin eki konumundaki ek 6 adet s6zlesme imzalandigi, Aralik
2015-Ekim 2016 donemi igerisinde gerceklestirilen pozisyon kapama islemleri neticesinde
davacinin 1.539.817,01-usd zarari olustugu, donem sonu hesap bakiyesinin 73,60-usd
oldugu, davaci ile davali arasinda imzalanan gerceve sozlesme konumundaki "Kaldirach
Alim Satima Aracilik Cerceve Sozlesmesi'nde pozisyon kapama teminat oraninin %20
oldugu, davacinin hesabinda gerceklestirilen pozisyon kapama islemleri sonucu hesapta
gerceklesen zararin GBP/USD paritesinde yasanan ve sebebi tespit edilemeyen anlik
volatilite sonucu alig/satis spreadlerinin agilmasi ile hesaptaki teminat diizeyinin, acik
pozisyonlar icin gecerli pozisyon kapama teminat orani olan %20'nin altina dismesi nedeni
ile en zararda olan pozisyondan baslanarak stop out islemleri uygulanmasi nedeniyle
gerceklestigi, pozisyon kapama islemlerinin mevzuat ve cerceve so6zlesme hiikiimlerine
uygun olarak gerceklestirildigi, dolayisi ile olusan zarardan davali sirketin sorumlu olmadigi
gerekcesiyle davanin reddine kesin olarak karar verilmistir.

Karara karsi davaci vekili tarafindan yapilan istinaf basvurusu sonucunda, Dairemizin
2018/2592 E., 2021/154 K. sayilh ve 04/02/2021 tarihli ilamiyla bilirkisi kurulunca verilen
raporun hiikkiim igin yeterli olmadigi, bilirkisi kurulunda dava dosyasinin niteligine goére
konunun uzmamn bilirkisinin bulunmadi@i, davaci vekilinin bilirkisi raporuna karsi yaptigi
teknik inceleme gerektiren detayl itirazlarin karsilanmadigi, ... islemleri konusunda uzman
bilirkisilerin bulundugu yeni bir heyet olusturularak bilirkisi incelemesi yapilmasi gerektigi
gerekgesiyle, hikmin HMK'nin 353(1)a-6 maddesi uyarinca kaldirilmasina ve dosyanin
karar veren mahkemeye gonderilmesine karar verilmistir.

flk kararin kaldirilmasindan sonra mahkemece, alinmis iki farkhi bilirkisi heyeti raporuna
gore ... islemleri elektronik ortamda ve internet uiizerinden ..., ..., ... gibi islem platformlarn
uzerinden bizzat yatirimc: tarafindan, kendisine saglanan sisteme giris bilgileri kullanilarak
emir girilmesi suretiyle gerceklestirildigi, bu platformlarin giuvenli ve disaridan midahale
imkam bulunmadiginin bilindigi, araci olarak faaliyet gosteren davalinin piyasa kosullarina
uygun belirlenen fiyatlara manuel olarak miidahale edemeyecegi, doviz ve ... piyasalarinda
olagantustu fiyat (kur) degismelerinin yasandigi, bu degisimlerinin sebebinin her zaman
belirlenmedigi, davaay konu islemlerin gergeklestigi tarih ve saatte Ingiliz Pound’unda
olaganiisti fiyat dalgalanmalarinin yasandigi, bunun sonucunda davacinin olumsuz
etkilendigi, ... piyasasinin isleyisi itibariyle yluksek risk icerdigi, taraflar arasindaki
sozlesmenin 18. maddesinde de sorumlulugun yatirimcida olacagmnin kararlastirildig,
islemlerin vuku buldugu 07/10/2016 tarihi lizerinden 5 yildan fazla zaman gectiginden o
tarihteki saat 02:07 siralarinda diger araci kurumlarda GBP/USD fiyatlar: ile degisimlerin
tespit edilemedigi, davalinin cevap dilekgesi ekindeki farkli araci kurumlara ait verilerde
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fiyatlarda olaganiistil/sert degisimin goéruldugi, ...'in aym tarihli haberinde "Ingiliz
Sterlininde ... Iddias1" haberinin yapildigi, haberde sabaha karsi GDP/USD fiyatinda ani ve
olagantuistu disis yasandiginin ifade edildigi, yine ... merkezli uluslararasi finansal kurulus
olan ...Bankasi (...) Piyasalar Komitesinin de raporunda "Sterlin'in 07 Ekim 2016 Tarihli ...
Olay1" olarak GBP'nin ... piyasalarnin acilis saatlerinde USD karsisinda %9 civarinda
distugune yer verildigi ve sebeplerinin irdelendigi, buna gore belirtilen tarih ve saatte
nedeni tartismali (muhtemelen diinya piyasalarinda bir gorevlinin yanlis emir girmesi)
olarak olagantustiu fiyat degisiminin yasandigi, davacinin zararinin da bu degisimle ilgili
olabilecegi; davacinin hesabini "..." ettigi, yani bir tir guvenceye aldigi yoniinde
savunmasini ispat edemedigi; log kayitlarinda GBP/USD paritelerinde hesabin kapatilmasi
islemine tekabill eden fiyat diizeylerinin ... raporu ile de tespit edilen fiyat diizeyleri ile
uyumlu oldugu ve davalinin kusurunun tespit edilemedigi gerekcesiyle, siibut bulmayan
davanin reddine karar verilmistir.

ISTINAF SEBEPLERI: Davaci vekili, kaldirma kararinin geredi yerine getirilmedigini;
kararda gerekce olmadigini, son alinan bilirkisi raporunun aynen konuldugunu; kaldirma
kararindan sonra alinmis 03/01/2021 tarihli bilirkisi heyet raporu kapsaminda, zararin
uluslararas: piyasalarda gerekgeleri tartismali GDP/USD fiyatlarinda yasanan ani ve
olaganuisti fiyat degisimleriyle ilgili olmadigini, ...'in davaya konu olaydan 4 ay oOnce
gerceklestigini; temel konunun davali tarafindan fiyat makasinin koéti niyetle olagantsti
acllmasi yoluyla ve ... emirlerini calistirmayacak bicimde teminat oraninin disurilmesi ve
sonucta hesabin zorunlu tasfiyeye tabi tutulmasi oldugunu, teminatin %20 altina geldiginde
siphe bulunmadigini; raporda yeralan “...” islemlerinin bulunmadigi dogru olmadigini
bunun tespiti icin ...'in girdigi risk oranlarina bakilmasi gerektigi; teminatin yetersiz kaldig:
iddiasinin asilsiz oldugunu, ...1 besleyen "..." ve "..." fiyatlarinin girilememesi veya yanlig
girilmesi halinde sistemin hatali sonuclar verebildigini, fiyatlarin isletim sistemi ...''n
degistirilemez raporunda stopout anindaki net bakiye ve teminat seviyesinin kaydedildigini,
somut olayda ... kayitlarinda 20 adet stopout ani1 oldugunu, 6rnek olarak aldiklar1 3 stopout
kaydinin 1.sinde teminat seviyesi %-142,6 ve varlik degerleri de -18924.1, 2.sinde teminat
seviyesi %-239,4 ve varlik degerleri de -64.673.8 ve 3.sinde teminat seviyesi %-106, ve
varlik degerleri de -71518,2 oldugunu, teknik olarak ... islem platformunda ne (-) teminat ne
de (-) varlik (borg) olamayacagini, yani misterinin varlik ve teminatinin {izerinde
borglandirilamayacagini-zarara sokulamayacagini, ...'a %20 teminat tanimlanmis ise teminat
miktar1 %20'nin altina distiigiinde pozisyonlarin kapanacagini, davaya konu olayda fiyatlar
ya girilememis ya da oynanmis fiyatlar ...'a girildiginden bu durumun sistemi tamamen
sasirttigini; teminat tamamlama cagrisi bulunmadigi gibi zaten fiilen bu imkanin da
bulunmadigini; dinyanin ve Tirkiye’nin onde gelen fiyat saglayicilar: ve araci kuruluslarinin
o tarihteki fiyat grafiklerinin sunuldugunu; grafikler incelendiginde GBP/USD'de en yiiksek
1.2625 en dusik ise 1.1947 olarak goérindigini, davalinin 1.1539’luk fiyatinin her
haliikarda piyasa kosullarina uygun olmadigini; fiyatlar gercegi yansitmadigindan, davalinin
dilediginde makas1 ayarlamak suretiyle miisterilerin varliklarini bir anda yok edebildigini,
davalinin bu nedenle zaman damgali log kayitlarini sunmadigini;; GDP/USD paritesindeki
islemlerde olaganiistii ve ani deg@isimin kaldiracli islemlerin dogasi ve kurlardaki anlik
degisimlerin rastlanmadik olmamasi sebebiyle Davaci’nin zararina neden olmus olabilecegi
yoniindeki saptamay1 hi¢ bir sekilde kabul etmediklerini; davalinin kusurlu oldugunu;
21/10/2022 tarihli bilirkisi heyet raporu kapsaminda, heyetin ... isletim sistemine iligkin hic
bir degerlendirme yapmadigini;; zaman damgali log kayitlarinin mevzuata gore araci
kurumlar tarafindan saklanmasi ve ihtilaflarda ibraz edilmesi gerektigini, fakat bilirkisilerin
bunu dahi fark etmediklerini; 6 yi1ldan fazla sure gecmis olmasi sebebiyle internette kamuya
acik kaynaklarda GBP/USD paritesinin anlik fiyat degisimlerini gosteren veri kaynagina
ulasilamamasinin anlasilamadigini, .... veya ...'den bunlarin istenebilecedini; miivekkilinin
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devreye girmis pending order (bekleyen emirli) satis (sell) islemlerinin asir1 kar edecegini ve
bunun davalinin kendisini zarara ugratacagini 6ngorerek miivekkilini stopout’a sevk ettigini
ve hesabindaki 1.539.817,01-USD bakiyenin buharlastigini, olayin ... piyasasinda para
kaybetmek degil, paranin davalinin kasasina girmesi oldugunu belirterek, kararin
kaldinlmasina, yeniden bilirkisi incelemesi yapilmasina ve davanin kabuline karar
verilmesini istemistir.

GEREKCE: Dava, kaldiracli alim satim s6zlesmesinden kaynaklanan ve davalinin haksiz ve
hukuka ayr: oldugu iddia edilen davacinin uygulamalari nedeniyle ugranilan zararin tazmini
istemine iliskindir.

Somut olayda davaci vekili, mivekkilinin davali sirket nezdinde ... nolu hesabin sahibi
oldugunu, 07/10/2016 tarihine kadar 1/50 ve 1/100 kaldiragla ... islemleri yaptigini,
06/10/2016 tarihinde hesaptaki net varligin 274.278,06-USD oldugunu, 07/10/2016 tarihi
saat 02:07'de 1 dakika siireyle GBP/USD paritesinin olaganiistii sekilde 1.2601'den 1.1539'a
indirildigini, o dakikadan itibaren tekrar yilikseltilmeye baslandigini, 10 dakika i¢cinde fiyatin
yeniden onceki seviyesine 1.2480'e getirildigini, 06/10/2016 tarihinde hesabin pozisyonunun
tamamen koruma (...) altina alindigini, teminat seviyesinin %43468 oldugunu, buna ragmen
saat 02:07:41'den itibaren korumali durum dikkate alinmadan hesaptaki net
274.278,06-USD'nin  buharlastigini; ayrica satis (sell) pozisyonundaki 3 adet
40.190,16-USD'LIK karli islemin de yok sayildigini, bdylece saat 02:07:41'de acik tim
paritelerde davalinin uyguladigi kur degeri {izerinden yapilan hesaplamalarda miivekkilinin
toplam kaybinin 315.686,53-USD'ye ulastigini; son olarak da mevcut pozisyonlar zorunlu
tasfiyeye tutuldugundan ve hesapta net varlik kalmadigindan, bekleyen emirlerin isleme
giremedigi, bu 14 adet emrin de 25/11/2016 tarihi itibariyle kar/zarar nihai durumunun
70.260,41-USD kar oldugunu, yani miivekkilinin bu kadar kardan mahrum kaldigini,
dolaysisiyla mivekkilinin 385.946,94-USD talep konusu zararinin ortaya ciktigini iddia
ederek, simdilik 100-USD zararini daval arac: kurumdan talep etmistir.

Dairemizin kaldirma kararindan sonra alinmis 03/01/2022 tarihli bilirkisi heyet raporunda,
2015 Aralik-2016 Ekim doneminde davacinin toplam zararinin 1.522.605,33-USD oldugu ve
hesapta 73,60-USD kaldiginin hesap ekstresinde gorialdigi; 07/10/2016 tarihi saat
02:07-02:17 arasindaki islemlerin zaman damgali 73 islem kaydinin dosyada mevcut oldugu,
davali araci kurumun fiyatlara manuel olarak miidahale edebilmesinin olagan akisa uygun
olmadig, stopout zorunlu tasfiye isleminin davalinin inisiyatifinde olmadigi, 66 adet zaman
damgali davacinin hesabinda yeterli bakiye olmadigindan silinen/iptal edilen emirlerin
gorildigi, davalinin cevap dilekgesi ekinde sundugu gesitli kurumlarin verilerinden olay
tarihinde GBP/USD paritesinde olagantusti-sert degisimlerin oldugunun belirlendigi, ...'teki
haberde 1,26 paritenin 1,14'e distigl, sonra geri geldigi, ... ... Bankasi'nin raporunda %9
distusun ifade edildigi, davacinin zararinin da bundan kaynaklandigini ve ... islemlerinin
belirlenemedigi goris olarak bildirilmigtir.

Davacinin itirazi uizerine farkh bir bilirkisi heyetinden alinmis 21/10/2022 tarihli raporda da,
dosyadaki her iki bilirkisi raporunu degistirecek bir tespitin yapilamadigi, davali kurumun
sorumlulugunu doguracak bir tespitin bulunmadigi, log kayitlarindan tespit edilen hesap
kapanis islemlerindeki fiyat, tarih ve saatler ile piyasadaki ayni tarih ve zaman araligina
tekabiil eden fiyat diizeyi ve gelismelerinin uyumlu oldugu ifade edilmistir.

Somut olayda, davacinin davali araci kurum nezdindeki ... hesabina iliskin gerekli
sozlesmeleri ve risk bildirim formlarini imzalanmis olup, kaldiraglhi alim satim aracilik
cerceve sozlesmesinde pozisyon kapama (stopout) teminat oraninin mevzuata uygun olarak
%20 olarak belirlenmistir. Davacinin 2015 Aralik-2016 Ekim doneminde, toplam zararinin
1.522.605,33-USD oldugu ve hesapta 73,60-USD kaldig1 bilirkisi raporlarinda tespit
edilmistir. Dosyaya sunulmus ve davacinin gonderdigi ihtara davalinin verdigi cevapla
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birlikte davaciya da verilmis, davaya konu 07/10/2016 tarihli islemlere iliskin zaman
damgali listede, 02:07-02:08 arasindaki 37 ve 02:07-02:17 arasindaki toplam 73 islemin
1.15967, 1.17665, 1.23964 ve 1.24138 gibi degerlerdeki parite araliginda gerceklestigi;
07/10/2016-09/11/2016 arasinda da 66 adet zaman damgali davacinin hesabinda yeterli
bakiye olmadigindan silinen/iptal edilen emirler gorilmektedir. 07/10/2016 tarihi saat
02:07-02:17 arasindaki GBP/USD kontratlarinin pozisyon kapatma islemlerinin %20 oranina
uygun yapildigi saptanmistir. S6z konusu islemlerin saat 02:06-02:08 arasinda GBP'nin USD
karsisindaki ani diisiisii sebebiyle zorunlu olarak yapildidi, ...'in verilerine gore anlik olarak
paritenin 1.16'ya distugunin ilk bilirkisi raporunda belirtildigi, davacinin iddiasina goére
davalinin islemleri 1.1539 fiyattan islemleri yaptigi gozetildiginde, davacinin ugradigini
iddia ettigi zararda davalinin kusurunun kaldirma kararindan sonra alinmis iki bilirkisi
raporunda da belirlenemedigi anlasilmaktadir. Yine davaci hesabindaki islemlerin ...'li
oldugunu iddia etmis ise de, ikinci bilirkisi raporlarinda bu husus da belirlenememistir.
Davacinin, davalinin iglemlerin yapildigi platforma miidahale ederek, parite degerlerini
degistirdigi iddiasina iliskin delil sunulmadigindan, kanitlanamamistir. Buna gore hitkme
elverisli bilirkisi raporlar uyarinca ve davacinin talebi kapsaminda davaliya atfedilecek bir
kusur saptanamadigindan, davanin reddine dair verilen kararda hata goriilmemistir.

Aciklanan nedenlerle, mahkemece davanin reddine dair verilen kararda bir isabetsizlik
bulunmadigindan, davaci vekilinin yerinde gorilmeyen istinaf basvurusunun esastan
reddine karar verilmistir.

HUKUM : Yukarida aciklanan nedenlerle;

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

Alinmasi gereken 732-TL istinaf karar harcindan pesin yatirilan 179,90-TL harcin mahsubu
ile kalan 552,10-TL harcin davacidan alinarak Hazine'ye gelir kaydina,

Davaci tarafindan yapilan giderlerin lizerinde birakilmasina, davali tarafindan yapilan
100-TL istinaf yarg: giderinin davacidan alinarak davaliya verilmesine,

Gerekeeli kararin bir 6rneginin taraflara tebligine,

HMK'nin 361/1. maddesi uyarinca kararin teblig tarihinden itibaren iki hafta iginde temyiz
yoluna basvurulabilecegine, dosya lizerinde yapilan inceleme sonucunda oy birligiyle karar
verildi. 06/07/2026
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