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DANISTAY

ONUCUNCU DAIRE

Esas N0:2020/1378

Karar No0:2024/2413

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

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

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

YARGILAMA SURECI:

Dava konusu istem: Davaci tarafindan 27/09/2017-08/01/2018 tarihleri arasinda ... Filo Oto
Kiralama Anonim Sirketi (...) pay piyasasinda gerceklestirilen islemlerin, 6362 sayili
Sermaye Piyasasi Kanunu'nun 107. maddesinin birinci fikrasi kapsaminda piyasa
dolandiricilign sugu olusturdugundan bahisle davaci1 hakkinda borsa ve teskilatlanmis diger
piyvasalarda 2 (iki) yil sureli islem yasagi getirilmesine ve... tarih ve ... sayili Sermaye
Piyasast Kurulu (Kurul) karariyla verilen 6 ay gecici islem yasaginin 2 (iki) yillik stireden
indirilerek uygulanmasina iligkin ... tarih ve... sayili Kurul kararinin iptali istenilmistir.

ilk Derece Mahkemesi kararinin 6zeti: ... idare Mahkemesi'nce verilen ... tarih ve E:...,
K:...sayih kararda; davali idare tarafindan hazirlanan ... tarih ve ... sayilli Denetleme
Raporu'nda yer alan, Kurul'un ... tarih ve ... sayili kararyla ilgililer hakkinda islem yasagi
uygulanmasina dayanak olusturan ... tarih ve ...sayili Inceleme Raporu'nda, 27/09/2017
tarihinden itibaren ... pay piyasasi agirlikli ortalama fiyatinin (AOF) Endeksten ayrisarak
yukselmeye bagladiginin gorialdigi, ... pay piyasasinda, 1.882.663 adet alim islemi (%31,86)
ve 1.553.642 adet satis islemi (%26,29) olmak lzere toplam islemlerin %29,07'sinin
davacinin yonetim kurulu tyesi oldugu Sirket'in de aralarinda bulundugu kisiler tarafindan
olusturulan grupca gerceklestirildigi, grup hesaplarindan gerceklestirilen fiyat ytkseltici
islemlerin toplam fiyat yukseltici alis islemlerinin %55,19'unu olusturdugu, grup
hesaplarinda gercgeklestirilen kendinden kendine/karsilikli islemlerin toplaminin 537.551
adet oldugu, so6z konusu islemlerin grubun alim islemleri igcindeki paymnin %28,55 satim
islemleri icindeki payinin ise %34,60 oldugu, grubun milkiyetindeki fiili dolasim toplam
paylarinin sirketin fiili dolasimda yer alan toplam paylarina oraninin yaklasik %80 oldugu,
bu kapsamda grubun satis yoluyla pay fiyatim1 etkileyebilecegi, payin AOF'sinin grubun
islemleri ile ylikselise gectigi ve grubun islemlerinin pay fiyatini etkilemeye yonelik oldugu
gorildiginden ... pay piyasasinda anilan donemde gercgeklestirilen islemlerin 6362 sayili
Kanun'un 107. maddesinin birinci fikras1 kapsaminda incelenmesinin uygun olacagi
kanaatine varildigi;
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Bu kapsamda yapilan incelemede, 26/09/2017 tarihinde 7,13-TL olan pay AOF'si,
08/01/2018 tarihine kadar %1.126,37 yikselerek 87,44-TL oldugu, ayni donemde ise
Endekste yalmizca %13,69'luk bir yikselisin tespit edildigi, 05/09/2017-26/09/2017
doneminde 6.358,73 olan gunlik ortalama islem miktari, 27/09/2017-08/01/2018 doneminde
%1.241,77 yukselerek 85.682,04 adet olarak gercgeklestigi, 26/09/2017 tarihi itibariyla
sirketin piyasa degeri 323.078.125-TL iken inceleme doneminin son giini olan 08/01/2018
tarihi itibarnyla 3.962.125,00-TL oldugu, inceleme doneminde 5 kez Volatilite Bazli Tedbir
Sistemi (VBTS)'nin devreye girdigi, 27/12/2017 tarihinde Borsa Istanbul ... tarafindan briit
takas uygulandigi, ayni sekilde 46 kez devre kesicinin devreye girdigi, devre kesicilere ve
VBTS'lere ragmen pay piyasasinda olagan disi pay fiyat ve miktar hareketlerinin devam
ettigi, tek fiyat yOontemine gecilmis olmasina ragmen fiyat yiikselisinin durmadiginin
goruldugiy;

Inceleme doneminde, grup uyesi sirketin yonetim kurulu lyesi ve sirket adina islem
yapmaya yetkili olan davacinin gerceklestirdigi islemlerin incelenmesinden, en fazla islem
gerceklestiren yatirimci olan sirketin 1.172.438 adet net isleminin bulundugu, pay
piyasasinda en fazla fiyat yikseltici islem gerceklestiren yatirimcilar arasinda oldugu (fiyat
yukseltici islemlerin %23,37'si), grubun diger iyeleri ile sirket arasinda dolayli veya
dogrudan para transferlerinin bulundugu, 07/12/2016 tarihli Inceleme Raporu'nda
davacinin yonetim kurulu iyesi oldugu sirket ile grubun diger iki iyesi ile iliskisinin
bulunduguna dair stphenin yer aldigi, grup tyesi ...'nin girkete ait internet baglantisinmi
kullanarak 5 kez emir iletiminde bulundugu, sirketin yonetim kurulu tyelerinin tamaminin
...'In da yonetim kurulunda bulundugu, iki grup iyesinin Merkezi Kayit Kurulusu nezdinde
araclt kurumlarda iletisim e-posta adresi olarak ayni alan adi uzantilhi iletisim adresi
verdikleri ve soz konusu iki yatirimcinin emirlerini ayni IP adreslerinden ilettikleri, Sirket'in
08/03/2016 tarihli 6zel durum acgiklamasinda, 2016 yili islerinden bazilarinin personelinin ...
(dava dis: sirket) adh sirket tarafindan karsilandigi, bu kapsamda grup tyesi Sirket ile ...
(dava disi sirket)'in iligkisinin oldugu;

Grup islemlerine bakildiginda, inceleme déneminde pay piyasasinda toplam 1.613.544 adet
alis (toplam alis islemlerinin %25,80'i), 1.283.635 adet satis (toplam satis islemlerinin
%20,52'si) ve toplamda 2.897.179 adet islem gerceklestirildigi (toplam islemlerin
%23,16's1), Ote yandan, toplamda 249.452 adet fiyat ylikseltici islem gergeklestirildigi, bu
islemlerin piyasadaki toplam fiyat yikseltici islemlerin %28,34'inii olusturdugu, alici ve
satic1 tarafta grup duyelerinin bulundugu 515.579 adet capraz/karsiikli islem
gerceklestirildigi, s6z konusu islemlerin toplam alis islemlerinin %31,95'ini, satis
islemlerinin ise %40,16'sin1 olusturdugu, grup tarafindan 81 kez yon degistiren emir
iletildigi, bu emirlerin 12 farkli bir dakikalik zaman dilimi igcinde gerceklestirildigi, alis ve
satis emirlerinin eslesecek sekilde verildigi, pay piyasasinda inceleme dénemindeki olagan
dis1 fiyat ve miktar hareketlerinin davacinin da aralarinda bulundugu kisilerce olusturulan
grup tarafindan gerceklestirilen islemlerin sonucunda oldugu, islem hareketlerini
gerceklestiren kisilerin IP baglantilari, para hareketleri ve birbirleri ile olan iligkileri bir
arada degerlendirildiginde, davacinin bu kisilerle birlikte hareket ettigi ve piyasa
dolandiriciligi sucunu isledigi yoninde makul stiphenin bulundugu anlasildigindan, davaci
hakkinda tesis edilen dava konusu Kurul kararinda hukuka aykirilik bulunmadigi sonucuna
varilmistir.

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

Bolge Idare Mahkemesi kararinin 6zeti: ... Bélge idare Mahkemesi... idari Dava Dairesi'nce;
istinaf basvurusuna konu Idare Mahkemesi kararinin usul ve hukuka uygun oldugu ve
davaci tarafindan ileri strilen iddialarin s6z konusu kararin kaldirilmasini saglayacak
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nitelikte gorulmedigi belirtilerek 2577 sayih Idari Yargilama Usuli Kanunu'nun 45.
maddesinin 3. fikrasi uyarinca istinaf basvurusunun reddine karar verilmigtir.

TEMYIiZ EDENIN IDDIALARI : Davac: tarafindan, yénetim kurulu iiyesi ve islem yapmaya
yetkili oldugu sirketin pay alimindaki amacinin ... paylarindaki hisse oranimi arttirmak
oldugundan alinan paylarin inceleme donemi 6ncesinde veya sonrasinda satilmadid, sirket
tarafindan ... hisselerinin satin alindigi inceleme donemindeki iki giine ait bilgilendirmenin
Kamuyu Aydinlatma Platformu'nda pay alim satim bildiriminde bulunarak ilan edildigi, bu
iki glinde yapilan alimlar disinda baska bir alim emri verilmedigi gibi satim talimati da
verilmedi@i, davali idarece inceleme donemi olarak kabul edilen donemde sirket tarafindan
... hisselerinde baskaca bir alim islemi olmamasina ragmen ... hisselerindeki deger artisinin
22/03/2018 tarihine kadar devam ettigi, pay piyasasinda islem yapan bir kisim yatirmmecilar
ile sirket arasinda gec¢misten gelen ve halen devam eden ticari iliskilerin bulundugu, bu
hususta hi¢bir inceleme yapilmaksizin gercek disi degerlendirmelerle bir grup bulundugu
iddia edilerek islem yasagi uygulandigi, bilirkisi incelemesinin yapilmadigi, eksik inceleme
ile hikiim kuruldugu, dava konusu Kurul kararinin hukuka aykir: oldugu ileri siirilmektedir.

KARSI TARAFIN SAVUNMASI: Davali idare tarafindan, dava konusu islem ile temyize konu
Bolge Idare Mahkemesi kararinin hukuka uygun oldugu belirtilerek istemin reddi gerektigi
savunulmustur.

DANISTAY TETKIK HAKIMININ 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 Dairesi'nce, Tetkik Hakiminin agiklamalar: dinlendikten ve
dosyadaki belgeler incelendikten sonra geregi goriusuldii:

HUKUKI DEGERLENDIRME :

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

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

KARAR SONUCU :
Aciklanan nedenlerle;
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 Dairesi'nin ...
tarih ve E:.., K:... sayili 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 Dairesi'ne gonderilmesini teminen dosyanin ...
Idare Mahkemesi'ne gonderilmesine, 28/05/2024 tarihinde kesin olarak oybirligiyle karar
verildi.
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