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"Ictihat Metni"

T.C.

DANISTAY

ONUCUNCU DAIRE

Esas N0:2024/1054

Karar No0:2024/2168

TEMYIZ EDEN (DAVACI) :... Hizmetler ve Ticaret A.S.
VEKILI : Av. ...

KARSI TARAF (DAVALI) : ... Kurulu

VEKILI : Av. ...

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

YARGILAMA SURECI:

Dava konusu istem: Davaci tarafindan, yurt disinda halka arz edilecek pay ihracinin Kurul’'ca
onaylanmasi talebiyle yapilan basvurunun, halka arz edecedi nihai pay tutar ile yatirilan
pay tutarn arasinda fark olmasi halinde aradaki farkin Kurul {icreti olarak yatirilmasi sartiyla
onaylanmasina dair Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun (Kurul)... tarih ve ... sayilh kararinin
gozden gecirilmesi istemiyle 30/07/2021 tarihinde yapilan basvurunun reddine dair ... tarih
ve... sayilli Kurul kararinin iptali istenilmistir.

iIlk Derece Mahkemesi kararinin 6zeti:... idare Mahkemesi'nce verilen... tarih ve E:..., K...
sayili kararda; uyusmazligin davaci sirketin yurt disinda halka arz edilmesi planlanan
10.000.000,00-TL itibari bedelli paya yonelik odenen 30.000,00-TL tutarindaki tcrete
yonelik olmadigi, bu kismin dava konusu edilmedigi, davanin konusunun sirketin yurt
disinda halka arz edecegi nihai pay tutan ile sirket tarafindan yatirilan Kurul {icretine esas
teskil eden pay tutar1 arasindaki farktan kaynaklanan ticretin hesabina yonelik oldugu;

Halka arz edilmeyen pay ihraclarinin 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu’'nun kapsami
disinda oldugu, davaci sirketin paylarinin ise iilkede olmasa da halka arz edildigi, bu
nedenle dava konusu satislarin Kanun kapsaminda oldugu, bu durumu Turk Parasi
Kiymetini Koruma Hakkinda 32 sayili1 Karar'in 15. maddesinin birinci fikrasinin (b) bendinde
yer alan diizenlemenin de destekledigi;

Ihraccilar veya halka arz edenlerin, Kurul biitgesine gelir kaydedilmek iizere, satisi
yapilacak sermaye piyasasi aracglarinin varsa itibari degerinden asagi1 olmamak iizere ihrag
degerinin binde icu tutarinda icret yatirmak zorunda oldugu, belirtilen oranlari asmamak
kaydiyla, sermaye piyasasi aracinin niteligi, vadesi veya ihraccisi dikkate alinmak suretiyle
Kurulca farkli oranlar belirlenebilecegi, her ne kadar Pay Tebligi'nin 26. maddesinin ilk
fikrasinda paylarin ilk halka arzinda, paylarin halka arz fiyati ile nominal degeri arasindaki
farka iliskin kismi icin hesaplanan Kurul fcretinin binde bir olarak uygulanacagi
dizenlenmisse de, son fikrasinda Kanun'un 130. maddesine atif yapilarak Kurulca bu
maddede yer alan oranlardan farkli oranlar belirlenebileceginin diizenlendigi, uyusmazliga
konu Kurul icretinin belirlenmesinde sermaye piyasasi aracinin niteligi, vadesi ihragcisi
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birarada degerlendirilerek ihra¢ degerinin binde {i¢li tutarimi ge¢memek kaydiyla davali
idarece farkli oranlar belirlenebilecegi, davali idareye bu takdir yetkisinin tanindigi
anlasildigindan, bu kapsamda da davaci sirkete uygulanan binde ii¢ oranindaki Kurul
icretinde ve dava konusu islemde hukuka aykirilik bulunmadigi sonucuna varilmigstir.

Belirtilen gerekgelerle 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
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, Tiirkiye’de halka agik olmadigi, 6362 sayili
Kanun’un kendisine uygulanamayacagi, bu durumun Kurul kararinda da belirtildigi, yurt
disinda yapilan isleme Turk kanunlarinin uygulanamayacagi, 32 sayili Karar'in 15.
maddesinin yanlis yorumlandigi, bir an igin Kurul ticreti alinacagi kabul edilse bile alinmasi
gereken tcretin binde iki oraninda olmasi1 gerektigi, Kurul ilke karar1 g6z Oniine
alinmaksizin karar verildigi, idarenin takdir yetkisini keyfl kullanamayacagi, Hukuk Isleri
Dairesi’'nin gorisinin de bu yonde oldugu, ortaklar tarafindan satis yapildiginin goz oniine
alinmadigi, Kurul fcretinin ortaklarca o6denmesi gerektigi, uzman gorisinin
degerlendirilmesi gerektigi, temyize konu Bolge idare Mahkemesi kararinin hukuka aykiri
oldugu ileri strulmektedir.

KARSI TARAFIN SAVUNMASI : Davali idare tarafindan, 32 sayili Karar'da Tirkiye’'de
yerlesik olup olmadigina gore ayrim yapildigi, halka acik olmayan sirketlerin halka arz
edilmeyen pay ihraclarinin kanun kapsaminda olmadigi, halka acik olmayan sirketin yurt
disinda halka arz edecegi pay ihraglarinin ise Kurul’un onayina tabi olacagi, Kurul onayinin
alinmasinin Kurul tcretini doguran olay oldugu, 6362 sayili Kanun'un 130. maddesine
uygun oldugu, kanunlarin miilkiligi ilkesi uyarinca Pey Tebligi'nin 26. maddesi ile
24/06/2016 tarihli Kurul kararinin uyusmazliga uygulanamayacagi, yurt disinda halka arz
edilecek paylar bakimindan bir dizenleme yapilmadigi, davacinin halka arz eden degil
ihragci oldugu, basvuruda bulunan sirketin muhatap alindigi, ortagin muhatap
alinmamasinin kamu yararina uygun oldugu, Kurul icretinin emsal kararlar uyarinca
belirlendigi, satis fiyati belli olmadigindan itibarl deger iizerinde bedel alindigi, uzman
gorisunin baglayici olmadigi belirtilerek istemin reddi gerektigi savunulmustur.

DANISTAY TETKIiK HAKIMI ...'IN DUSUNCESI :
A. Maddi Olay

Davac sirket tarafindan, 32 sayili1 Karar'in 15. maddesinin (b) bendi ile izahname ve fhrac
Belgesi Tebligi'nin 5. maddesinin 2. fikrasi uyarinca onaylanmasi istemiyle 02/05/2021
tarihinde davali idareye basvurulmus, bu basvuru Kurul uzmaninin ... tarih ve ... sayih
Raporu ile incelenmis ve Kurul'un ... tarih ve ... sayili karariyla davaci tarafindan yatirilan
pay tutar1 arasindaki fark olmasi halinde aradaki farkin Kurul iicreti olarak yatirilmasi
sartiyla onaylanmistir.

Onaylanan halka arz tamamlanmis ve bu kapsamda Kurul’'un anilan karari uyarinca
20.531.567,00-TL fark dogmustur. Davaci 30/07/2021 tarihli basvurusuyla sadece ihrag
edilen paylarin itibari degeri tizerinden licret alinmasini, bu kabul edilmiyorsa, farkin binde
yarimi oraninda ucret tahakkuk ettirilmesini talep etmistir. Davacinin bu talebi ise Kurul’'un
... tarih ve... sayili karariyla reddedilmistir.

Bunun iizerine, anilan Kurul kararinin iptali istemiyle bakilan dava acilmigstir.
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B. Ilgili Mevzuat

Turkiye Cumbhuriyeti Anayasasi'nin 73. maddesinin 3. fikrasinda, "Vergi, resim, har¢ ve
benzeri mall yikiimlilikler kanunla konulur, degistirilir veya kaldirilir." kuralina yer
verilmistir.

6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu'nun 2. maddesinin 1. fikrasinin 2. cimlesinde, "Halka
acik olmayan anonim ortakliklarin halka arz edilmeyen pay ihraclari, bu Kanun kapsami
disindadir."; 3. maddesinin 1. fikrasinin (f) ve (h) bendinde, "(1) Bu Kanun'un
uygulanmasinda; f) Halka arz: Sermaye piyasasl araclarinin satin alinmasi i¢in her turla
yoldan yapilan genel bir ¢agriy1 ve bu cagr devaminda gerceklestirilen satisi, h) Thracc:
Kitle fonlamas1 platformlar1 araciliiyla para toplayanlar haric olmak iizere, sermaye
piyasasi araclarini ihrac eden, ihrac etmek tizere Kurula basvuruda bulunan veya sermaye
piyasasi araclar halka arz edilen tuizel kisileri ve bu Kanuna tabi yatirnm fonlarini, ifade
eder."; 130. maddesinin 3. fikrasinda, "lhraccilar veya halka arz edenler, Kurul biitgesine
gelir kaydedilmek iizere, satisi yapilacak sermaye piyasasl araglarinin varsa nominal
degerinden asagi olmamak lizere ihra¢ degerinin binde ii¢cii tutarinda tiicret yatirmak
zorundadir. Yatirim fonlarinin ve degisken sermayeli yatirim ortakliklarinin tger aylik
donemlerin son is giniinde, net varlik degerlerinin yiiz binde besi tutarindaki iicret, izleyen
on is gunu icinde Kurul hesabina yatirlir. Bu fikrada belirtilen oranlar asmamak kaydiyla,
sermaye piyasasi aracinin niteligi, vadesi veya ihraccgisi dikkate alinmak suretiyle Kurul
Karar Organi tarafindan farkli oranlar belirlenebilir. Cumhurbaskani alinacak tcretleri
kanuni oranlarinin iki katin1 asmamak luizere artirmaya veya kanuni oranlarina indirmeye
yetkilidir." kurallar yer almistir.

Turk Parasinin Kiymetini Koruma Hakkinda 32 Sayili Karar'in 15. maddesinin (b) bendinde,
"Kamu kurum ve kuruluslan hari¢c olmak tizere, Turkiye’de yerlesik tuzel kisilerce ihrac veya
halka arz olunacak sermaye piyasasi araclarinin, sermaye piyasasl mevzuati ¢ergevesinde
Sermaye Piyasasi Kuruluna kaydettirilmesi kosuluyla yurt disinda satis1 serbesttir." kural
yer almigtir.

Izahname ve Ihrag¢ Belgesi Tebligi'nin 5. maddesinin 2. fikrasinda, "(2) Sermaye piyasasi
araclarinin halka arz edilmeksizin ihrac edilmesi durumunda, yurt disinda gerceklestirilecek
ihraclarda veya bu Teblig hiukiimleri cgercevesinde duyuru metni hazirlanan sermaye
piyasasi araci ihraclari hari¢ olmak tuzere ihracgilarin izahname hazirlanmaksizin
gerceklestirecegi her tirli sermaye piyasasi araci ihracinda ihrac¢ belgesinin hazirlanmasi
ve bu belgenin Kurul'ca onaylanmasi zorunludur." kurali yer almistir.

C. Hukuki Degerlendirme

Yukarida agiklanan mevzuattan, vergi, resim har¢ ve benzeri mali yiktmliliiklerin ancak
kanunla ongorilebilecegi, Kurul'un halka arz edenlerle ihraccilardan belirli durumlarda
Kurul icreti tahsil etme yetkisinin bulundugu ve Kurul'a, 6362 sayili Kanun'da belirtilen
orani agsmamak lizere, sermaye piyasasi aracinin niteligi, vadesi veya ihraccisi dikkate
alinarak farkli oranlar belirleme yetkisinin verildigi anlasilmaktadir.

Anayasa'nin 73. maddesinde yer alan verginin kanuniligi, mali giice gore o6denmesi,
genelligi, vergi yikiiniin adaletli ve dengeli dagilimi ilkeleri yaninda Anayasa'nin genel
ilkeleri ile de simirlandirilmistir. Verginin kanuniligi ilkesi takdire dayali keyfi uygulamalar
onleyecek sinirlamalarin kanunda yer almasini gerektirmekte ve vergi yikumliligine
iliskin diizenlemelerin konulmasi, degistirilmesi veya kaldirilmasinin kanun ile yapilmasini
zorunlu kilmaktadir. Verginin kanuniligi ilkesi, vergi haricinde resim, har¢ ve diger mali
yukumlulikler icinde gegerlidir.
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Kurul ticretinin kanuni dayanadi olan 6362 sayili Kanun'un 130. maddesi uyarinca, Kurul
Ucretinin yikiimlisi, halka arz edenler ve ihraggilardir. Vergi benzeri mali yikiimliliikk olan
Kurul ticretinin yukiumliusi belirlenirken Anayasa'da yer alan kanunilik ilkesi uyarinca,
kanunun lafzina siki sikiya bagli kalinmasi gerekmektedir. Dava dosyasinin
incelenmesinden, davacinin Tiirkiye'de halka arz eden veya ihragg: niteligini kazanmadiga,
nitekim Kurul'un ... tarih ve ... sayili kararinda davacinin yurt disinda yapacag: satisin halka
arz 6362 sayillh Kanun'un 3. maddesi uyarinca halka arz olarak degerlendirilmedigi ve
davacinin halka acik statiide olmayacaginin belirtildigi, 6362 sayili Kanun'un 130.
maddesinin 3. fikrasinda mali yikiimliligin "ihragci" ve "halka arz" edene yiklendigi
dolayisiyla davacinin Kurul icreti 6deme yiukumlialigi dogmadigi, her ne kadar Kurul
tarafindan 32 sayili Karar'in 15. maddesinin (b) bendi uyarinca, yapilan emek karsiligi Kurul
ucreti talep edildigi belirtilmisse de davali idarenin kolluk ve kamu hizmeti yerine getiren
bir kamu hukuku tiizel kisisi oldugu, 32 sayili Karar kapsaminda yapilan incelemenin
mevzuattan dogan bir yikimlialigia oldugu ve bu kapsamda alinabilecek iicretin ancak harg
olabilecegi ve bununda Anayasa'nin 73. maddesi uyarinca kanunilik ilkesine tdbi oldugu, 32
saylli Karar'da da Kurul tarafindan alinacak iicrete yonelik bir diizenleme bulunmadigi,
dolayisiyla 6362 sayilh Kanun'un 130. maddesinin 3. fikrasinin Anayasa'nin 73. maddesine
aykir olacak sekilde kiyasen davacinin yapmis oldugu basvuruya uygulanmasinda hukuka
uygunluk bulunmadidi anlasildigindan, dava konusu idari islemin iptali gerektigi sonucuna
varilmistir.

Belirtilen gerekgelerle, uyusmazlik konusu Kurul kararinin iptaline karar verilmesi
gerekirken, davanin reddine iliskin Idare Mahkemesi kararina karsi yapilan istinaf
basvurusunun reddine yénelik temyize konu Bolge idare Mahkemesi kararinin bozulmasi
gerektigi disiinilmektedir.

TURK MILLETI ADINA

Karar veren Danistay Onii¢iincii Dairesi'nce, Tetkik Hakiminin agiklamalari dinlendikten ve
dosyadaki belgeler incelendikten sonra, 2577 sayili idari Yargilama Usulii Kanunu'nun 17.
maddesinin ikinci fikrasi uyarinca davacinin durusma istemi yerinde gorilmeyerek ve dosya
tekemmiil ettiginden yiritmenin durdurulmas: istemi hakkinda ayrica bir karar
verilmeksizin geregi gorusuldi:

HUKUKI DEGERLENDIRME :

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

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 oOzetlenen gerekceyle reddine yonelik istinaf basvurusunun reddi
yolundaki ... Bélge idare Mahkemesi ... idari Dava Dairesi'nin ... tarih ve E:..., K:... sayili
temyize konu kararinda, 2577 sayili Idari Yargilama Usulii Kanunu'nun 49. maddesinde
sayilan bozma nedenlerinden hichirisi bulunmadigindan, anilan kararin ONANMASINA,

3. Temyiz giderlerinin istemde bulunan tizerinde birakilmasina,

4. Posta giderleri avansindan artan tutar ile istemi halinde kullanilmayan...-TL yurutmeyi
durdurma harcinin davaciya iadesine,
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5. 2577 sayili Kanun'un 50. maddesi uyarinca, bu kararin taraflara tebligini ve bir 6rneg@inin
de ... Bolge Idare Mahkemesi ... idari Dava Dairesi'ne gonderilmesini teminen dosyanin ....
Idare Mahkemesi'ne génderilmesine, 14/05/2024 tarihinde kesin olarak oycokluguyla karar
verildi.

KARSI OY (X) :

6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu'nun 2. maddesinden, halka ac¢ik olmayan anonim
ortakliklarin halka arz edilmeyen pay ihraglarinin 6362 sayili Kanun'un kapsami disinda
oldugu; 3. maddesinden, halka arzin sermaye piyasasi araclarinin satin alinmasi i¢in her
turla yoldan yapilan genel bir cagr: ve bu cagri devaminda gerceklestirilen satis, ihracginin
ise sermaye piyasasi aracglarini ihra¢ eden, ihra¢ etmek lizere Kurul'a basvuruda bulunan
veya sermaye piyasasl aracglari halka arz edilen tuzel kisiler oldugu; 130. maddesinin 3.
fikrasindan ise, halka arz edenler ile ihraggilarin ihra¢ degerinin binde ti¢cli oraninda Kurul'a
icret O0demesi gerektigi, Kurul'un belirtilen orani gegcmemek iizere sermaye piyasasi
aracinin niteligi, vadesi veya ihraggisini goz oniine alarak farkli bir oran belirleyebilecegdi
anlasilmaktadir.

Dosyanin incelenmesinden, davaci sirketin, 32 sayili Karar'in 15. maddesinin (b) bendi ile
Izahname ve Ihra¢ Belgesi Tebligi'nin 5. maddesinin 2. fikrasi uyarinca izahnamesinin
onaylanmas: istemiyle 02/05/2021 tarihinde davali idareye basvurdugu, basvuru izerine
Kurul’un ... tarih ve... sayilh karariyla davac: tarafindan yatirilan pay tutar arasindaki fark
olmasi halinde aradaki farkin Kurul iicreti olarak yatirilmasi sartiyla onaylandigi, Kurul'un
anilan karar1 uyarinca 20.531.567,00-TL fark dogdugu, davacinin 30/07/2021 tarihli
basvurusuyla sadece ihrac edilen paylarin itibari degeri iizerinden iicret alinmasi, bu kabul
edilmiyorsa farkin binde yarimi oraninda tiicret tahakkuk ettirilmesinin talep edildigi,
davacinin bu talebinin ise Kurul’'un ... tarih ve ... sayili karariyla reddedildigi
anlasilmaktadir.

Uyusmazlik, davacidan 20.531.567,00-TL dogan farkin talep edilip edilemeyecegi
hususunda toplanmaktadir.

Uyusmazhiga konu Kurul kararlarn incelendiginde, davacidan Kurul tcreti talep edilmekle
birlikte davacinin 6362 sayili Kanun kapsaminda halka agik bir sirket haline gelmediginin
kabul edildigi anlasilmaktadir. Bu kapsamda Kurul tarafindan, 6362 sayili Kanun uyarinca
Kurul icreti talep edemeyeceg@i kabul edilebilirse de, Kurul tarafindan bir iicret talep
edilecekse bu kapsamda 6362 sayili Kanun'un verdigi yetkiye dayanilarak cikarilan Pay
Tebligi'nin 26. maddesinde ve ... tarih ve ... sayili Kurul kararinda belirtilen oranlarda
alinmasi1 gerekmektedir.

Her ne kadar, davali idare tarafindan Pay Tebligi'nin 26. maddesinde ve 24/06/2016 tarih ve
20/710 sayili Kurul kararinda halka acik hale gelmeksizin yurt disinda yapilacak pay
satislariyla ilgili bir diizenleme bulunmadigi ve 6362 sayili Kanun'un 130. maddesinin 3.
fikras1 uyarinca kendisine taninan takdir yetkisini kullanarak miinhasiran yurt disinda
yapilacak satislarin yurt icinde piyasasinin gelisimini olumsuz etkileyecegi gerekcesiyle
binde ii¢ oraninda kullandigi belirtmekteyse de, 09/06/2022 Kurul karariyla halka acik
olmayan sirketlerin yurt disindaki pay satislarindan Kurul icreti alinmamasina karar
verildigi goruldigunden, bu gerekcenin yerinde olmadigi sonucuna varilmistir.

Aciklanan nedenlerle, dava konusu Kurul kararinda hukuka uygunluk bulunmadigindan,
davanin reddine iliskin idare Mahkemesi kararina karsi yapilan istinaf basvurusunun
reddine yénelik temyize konu Bélge idare Mahkemesi kararinin bozulmas: gerektigi oyu ile
aksi yonde verilen karara katilmiyoruz.
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