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ITIRAZ YOLUNA BASVURAN: Ankara 7. idare Mahkemesi

ITIRAZIN KONUSU: 6.12.2012 tarihli ve 6362 sayili Sermaye Piyasas1 Kanunu'nun
13. maddesinin (4) numarali fikrasinin Anayasa'nin 2. ve 35. maddelerine aykirilig1 ileri
siiriilerek iptaline karar verilmesi talebidir.

OLAY: Sermaye Piyasas1 Kurulu tarafindan kaydilestirilen ancak 31.12.2012 tarihine
kadar teslim edilmeyen hamiline yazili yatirnm fonu katilim paylart {izerindeki haklari
kendiliginden sona eren davacinin s6z konusu isleme karsi actif1 davada, itiraz konusu kuralin
Anayasa'ya aykirt oldugu kanisina varan Mahkeme, iptali i¢in bagvurmustur.

I- IPTALI ISTENILEN KANUN HUKUMLERI
Kanun'un itiraz konusu kuralin da yer aldig1 13. maddesi soyledir:
"Sermaye piyasasi araclarinin kaydilestirilmesi

MADDE 13- (1) Sermaye piyasast araglarinin senede baglanmaksizin elektronik
ortamda kayden ihract esastir. Kurul, kayden ihrag edilecek sermaye piyasasi araglarini ve
kayden izlenecek haklar: belirler; tiirleri ve ihrag¢ilart itibariyla kaydilestirmesine, kayitlarin
tutulmasina ve iiyelik sartlarint kaybeden ihrag¢ilarin paylarimin kayden izlenmesinin sona
erdirilmesine iliskin usul ve esaslari diizenler.

(2) Kaydi sermaye piyasasi araglari, nama veya hamiline yazili olmalarina
bakilmaksizin isme agilmis hesaplarda izlenir. Kurul, sermaye piyasasi aracinin tiiriine ve
ihraggisimin veya MKK iiyesinin niteligine gére sermaye piyasasi araglarinin hak sahibi ismine
hesap agilmaksizin hesaplarin toplu olarak tutulmasina karar verebilir.

(3) Kaydi sermaye piyasasi araglarina iliskin haklar, MKK tarafindan izlenir. Kayitlar,
MKK tarafindan olusturulan elektronik ortamda, bu kurulusun tiyelerince tutulur.

(4) Kaydilestirilmesine karar verilen sermaye piyasasi ara¢clarinin Kurulca belirlenen
esaslar c¢ercgevesinde teslimi zorunludur. Teslim edilen sermaye piyasasi araclar
kendiliginden hiikiimsiiz hdle gelir. Teslim edilmeyen sermaye piyasast araglart ise
kaydilestirilme kararindan sonra borsada islem gioremez, aract kurumlarca bu sermaye
piyasast araclarimin alim satimina aracilik edilemez ve katilma belgelerinin geri alimi
yapiamaz. Kayden izlenmeye bagsladigy tarihi izleyen yedinci yilin sonuna kadar teslim
edilmeyen sermaye piyasast araglart YTM'ye intikal eder. Bunlarin iizerindeki simirli ayni
haklar kendiliginden sona ermis sayilir. Bunlar YTM 'nin hesabina ge¢cmesinden itibaren ii¢
ay icinde satilir.
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(5) Kayden izlenen sermaye piyasasi araglart iizerindeki haklarin iiciincii kisilere karsi
ileri siiriilebilmesinde, MKK'va yapilan bildirim tarihi esas alinir.

(6) Paylarin devrinin, 6102 sayili Kanunun ilgili hiikiimleri ¢ercevesinde ortakliklar
tarafindan pay defterine kaydinda, ilgililerin basvurusuna gerek kalmaksizin MKK nezdinde
izlenen kayitlar esas alinir.

(7) Kayden izlenen sermaye piyasasi araglarina iliskin tedbir, haciz ve benzeri her tiirli
idari ve adli talepler miinhasiran MKK 'nin tiyeleri tarafindan yerine getirilir. 1igili kanunlar
uyarmnca elektronik ortamda tebligati yapilan alacaklarin takip ve tahsiline iliskin hiikiimler
saklidir."”

II- iLK INCELEME

1. Anayasa Mahkemesi Igtiiziigii hiikiimleri geregince Ziihtii ARSLAN, Serruh
KALELI, Alparslan ALTAN, Serdar OZGULDUR, Osman Alifeyyaz PAKSUT, Recep
KOMURCU, Burhan USTUN, Engin YILDIRIM, Nuri NECIPOGLU, Hicabi DURSUN, Celal
Mimtaz AKINCI, Erdal TERCAN, Muammer TOPAL, M. Emin KUZ, Hasan Tahsin
GOKCAN ve Kadir OZKAYA'nin katilimlarryla 19.3.2015 tarihinde yapilan ilk inceleme
toplantisinda, dosyada eksiklik bulunmadigindan isin esasinin incelenmesine OYBIRLIGIYLE
karar verilmistir.

I1I- ESASIN INCELENMESI

2. Bagvuru karar1 ve ekleri, Raportdr Omer DURAN tarafindan hazirlanan isin esasina
iliskin rapor, itiraz konusu kanun hiikkmii, dayanilan ve ilgili goriilen Anayasa kurallar1 ve
bunlarin gerekgeleri ile diger yasama belgeleri okunup incelendikten sonra geregi goriisiiliip
diistintldii:

A- Uygulanacak Kural Sorunu

3. Anayasa'nin 152. ve 6216 sayili Kanun'un 40. maddelerine gore, bir davaya bakmakta
olan mahkeme, bu davada uygulanacak bir kanunun veya kanun hiikmiinde kararnamenin
hiikiimlerini Anayasa'ya aykir1 goriirse veya taraflardan birinin ileri stirdiigii aykirilik iddiasinin
ciddi oldugu kanisimna varirsa bu hiikmiin iptali icin Anayasa Mahkemesine basvurmaya
yetkilidir. Ancak bu kurallar uyarinca bir mahkemenin Anayasa Mahkemesi'ne bagvurabilmesi
icin, elinde usuliine uygun olarak a¢ilmis ve mahkemenin gorev alanma giren bir davanin
bulunmasinin yani sira iptali istenen kuralin da o davada uygulanacak olmasi1 gerekir.
Uygulanacak yasa kurallar1, davanin degisik evrelerinde ortaya ¢ikan sorunlarin ¢oziimiinde
veya davayi1 sonuglandirmada olumlu ya da olumsuz yonde etki yapacak nitelikteki kurallardir.

4. Bagvuran Mahkeme, 6362 sayili Kanun'un 13. maddesinin (4) numarali fikrasinin
tiimiiniin Anayasa'ya aykiriligini ileri siirerek iptalini istemistir.

5. lItiraza konu kural, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan kaydilestirilmesine karar
verilen sermaye piyasasi araglarinin, Kurulca belirlenen esaslar ¢ergevesinde tesliminin zorunlu
oldugunu, teslim edilen sermaye piyasasi araglarinin kendiliginden hiikiimsiiz hale gelecegini,
teslim edilmeyen sermaye piyasasi araglarinin ise kaydilestirilme kararindan sonra borsada
islem géremeyecegini, aract kurumlarca bu sermaye piyasasi araglarinin alim satimina aracilik
edilemeyecegini ve katilma belgelerinin geri alimmin yapilamayacagini, kayden izlenmeye
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basladig1 tarihi izleyen yedinci yilin sonuna kadar teslim edilmeyen sermaye piyasasi
araclarinin Yatirimci Tazmin Merkezi'ne intikal edecegini, bunlarin iizerindeki sinirli ayni
haklarin kendiliginden sona ermis sayilacagini ve son olarak teslim edilmeyen sermaye piyasasi
araglarimin Yatirnrmcit Tazmin Merkezi'nin hesabina ge¢cmesinden itibaren ii¢ ay icinde
satilacagini diizenlemektedir.

6. Bakilmakta olan davanin konusunu ise davacinin 2.3.1990 tarihinde satin aldigi
Tiirkiye Halk Bankas1 AS. Birinci Menkul Kiymetler Yatirim Fonu katilma payina ait 73 pay
hamiline yazili menkul kiymeti, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan kaydilestirilmesine karar
verilmis olmasma ragmen 31.12.2012 tarihine kadar teslim etmemesi iizerine katilma
belgelerinin geri aliminin yapilamayacagini 6grenmesi sonucu yapmis oldugu basvurunun reddi
olusturmaktadir.

7. Kural, kaydilestirme yapilan ve yapilmayan sermaye piyasasi araglarini, teslim
edilenler ve teslim edilmeyenler olarak farkli sekilde ele alan diizenlemeler icermektedir. Buna
gore, dava konusu olayda davaci tarafindan kaydilestirme islemi yapilmamis ancak s6z konusu
araglar Kurul tarafindan kaydilestirilmistir. Bununla birlikte teslim edilen sermaye piyasasi
araclari da mevcut olmayip bu yonde davaci tarafindan dile getirilen bir talep ve idari
makamlarca tesis edilmis bir islem de bulunmamaktadir.

8. Bu nedenle, mahkemenin 6niindeki davayr sonuglandirmak i¢in kullanacag: kural,
itiraza konu fikranin tiimii olmayip sadece fikra igerisinde yer alan ".ve katilma belgelerinin
geri alimi yapilamaz. Kayden izlenmeye basladigi tarihi izleyen yedinci yilin sonuna kadar
teslim edilmeyen sermaye piyasasi araglart YTM'ye intikal eder. Bunlarin iizerindeki sinirl
ayni haklar kendiliginden sona ermis sayuir. Bunlar YTM'nin hesabina ge¢mesinden itibaren
ti¢ ay i¢inde satilir." boliimiidiir. Dolayisiyla, kaydilestirilmesine karar verilen sermaye piyasasi
araglariin Kurulca belirlenen esaslar cergevesinde teslimini zorunlu kilip, teslim edilen
sermaye piyasast araglarinin kendiliginden hiikiimsiiz hale gelecegini diizenleyen, teslim
edilmeyen sermaye piyasasi araglarinin ise kaydilestirilme kararindan sonra borsada islem
goremeyecegini, aract kurumlarca bu sermaye piyasasi araglarinin alim satimina aracilik
edilemeyecegini Ongdren ibarelerin bakilmakta olan davada uygulanma olanag:
bulunmamaktadir.

9. Aciklanan nedenlerle, Kanun'un 13. maddesinin (4) numarali fikrasinin birinci ve
ikinci climlelerinin ve {i¢iincii ciimlesinde yer alan "Teslim edilmeyen sermaye piyasasi araglart
ise kaydilestirilme kararmndan sonra borsada islem géremez, aract kurumlarca bu sermaye
pivasast araglarmin alim satimina aracilik edilemez." boliimiiniin, itiraz bagvurusunda bulunan
Mahkemenin bakmakta oldugu davada uygulanma olanag bulunmadigindan, bu ciimlelere ve
boliime iliskin bagvurunun Mahkemenin yetkisizligi nedeniyle REDDI gerekir.

10. Serruh KALELI bu gériise katilmamustir.
B- itirazin Gerekgesi

11. Bagvuru kararinda 6zetle, hukuk devletinde eylem ve islemlerin hukuka uygun ve
insan haklarina saygili olmasi gerektigi, hukuk gilivenligi ilkesinin de yasal diizenlemelerin hem
kisiler hem de idare yoniinden herhangi bir kusku ve duraksamaya yer vermeyecek sekilde agik,
anlasilir, uygulanabilir ve net olmasini1 gerektirdigi, Anayasa'nin 35. maddesinde ongoriilen
miilkiyet hakkinin sadece taginir ve tasinmaz mallar1 degil alacak haklarimi da kapsadigi,
milkiyet hakkinin devletin miidahale etmemesi gereken negatif statii haklarindan oldugu,
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devletin kisilerin ve kurumlarin malvarliginda bulunan degerlere saygi gostermek, islem ve
eylemleri ile bu degerlere zarar vermemek ve malikin miilkiyet hakkindan dogan yetkilerine
miidahale etmemek zorunda oldugu, miilkiyet hakkina yapilacak miidahalenin hakkin 6ziine
dokunmamasi gerektigi, itiraza konu kural ile pay senetlerini belli bir bedel 6deyerek satin alan
kisilerin miilkiyet haklarinin 6ngoriilen siire sonunda siiresiz olarak ellerinden alindig1 ve
miilkiyet haklarimin sona erdirildigi belirtilerek kuralin, Anayasa'nin 2. ve 35.
maddelerine aykir1 oldugu ileri siiriilmiistiir.

C- Anayasa'ya Aykiriik Sorunu

12. 6216 sayili Anayasa Mahkemesinin Kurulusu ve Yargilama Usulleri Hakkinda
Kanun'un 43. maddesi uyarinca, itiraz konusu kural ilgisi nedeniyle Anayasa'nin 13. maddesi
yoniinden de incelenmistir.

13. Itiraz konusu kural, aract kurumlarca katilma belgelerinin geri alimmin
yapilamayacagini, kayden izlenmeye basladig tarihi izleyen yedinci yilin sonuna kadar teslim
edilmeyen sermaye piyasasi araglarinin Yatirimeil Tazmin Merkezi'ne (Y TM) intikal edecegini,
bunlarin lizerindeki siirh ayni haklarin kendiliginden sona ermis sayilacagini ve son olarak
teslim edilmeyen sermaye piyasasi araglarinin YTM'nin hesabina ge¢mesinden itibaren ii¢ ay
icinde satilacagini diizenlemektedir.

14. Anayasa'nin 35. maddesinde, "Herkes, miilkiyet ve miras haklarina sahiptir. Bu
haklar, ancak kamu yarart amaciyla, kanunla sinirlanabilir. Miilkiyet hakkinin kullaniimasi
toplum yararmma aykiri olamaz." denilmek suretiyle miilkiyet hakki giivenceye baglanmistir.
Birey 6zgiirliigii ile dogrudan ilgili olan miilkiyet hakki, bireye emeginin karsiligina sahip olma
ve gelecege yonelik planlar yapma olanagi taniyan temel bir hak olup maddi varligir bulunan
taginir ve tasinmaz malvarligini kapsadigi gibi maddi bir varlig1 bulunmayan hak ve alacaklari
da icermektedir.

15. Anayasa'nin 35. maddesiyle Devlete, bireylerin miilkiyet hakkina saygi gosterme ve
haksi1z miidahalede bulunmama bi¢imindeki negatif ylikiimliiliiglin yaninda, {li¢iincii kisilerden
gelebilecek miidahaleleri onleme seklindeki pozitif bir yilikiimlilik de yiiklenmektedir.
Miilkiyet hakki, genel olarak, bir kimsenin baskasina zarar vermemek ve kanunlarin koydugu
siirlamalara uymak kosuluyla bir sey ilizerinde diledigi bicimde yararlanma, tasarruf etme,
baskasina devretme, kullanim bi¢imini degistirme, harcama ve tliketme, hatta yok etme
yetkilerini kapsamaktadir. Bu baglamda, malikin bu yetkilerini kullanmasini engelleyen
diizenlemeler, miilkiyet hakkina miidahale teskil eder.

16. Devlet, bir yanda miilkiyet hakkini1 kamu yarar1 gerekg¢esiyle sinirlandirirken diger
yanda bireyin miilkiyet hakkini da anayasal ilkeler dogrultusunda korumakla ytikiimliidiir.
Miilkiyet hakki, Anayasa'nin 35. maddesinde diizenlenen kisi haklarindandir. Temel hak ve
ozgiirlikklere iliskin diizenlemelerin (sinirlamalarin) kanunla yapilmasi gerektigi Anayasa'nin
13. maddesinde belirtildigi gibi 35. maddesinde de miilkiyet hakkinin kamu yarar1 amaciyla
kanunla sinirlanabilecegi ifade edilmistir. Dolayisiyla yukarida yapilan anlatimlar uyarinca,
milkiyet hakkina iliskin olarak idareye herhangi bir konuda yetki taninmasi durumunda,
idarenin yetkisinin sinirlarinin ve genel cergevesinin kanunla diizenlenmesi ve bireylere
getirilen yiikiimliiliiklerin kamu yarar1 ile ¢elismemesi gerekmektedir.

17. Anayasa'nin "Temel hak ve hiirriyetlerin simirlanmasi" baglikli 13. maddesinde,
"Temel hak ve hiirriyetler, ozlerine dokunulmaksizin yalnizca Anayasanin ilgili maddelerinde
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belirtilen sebeplere bagl olarak ve ancak kanunla simirlanabilir. Bu sumirlamalar, Anayasanin
soziine ve ruhuna, demokratik toplum diizeninin ve laik Cumhuriyetin gereklerine ve ol¢iiliiliik
ilkesine aykirt olamaz." denilmektedir.

18. S6z konusu hiikiim, hak ve 6zgiirliikleri sinirlama ve glivence rejimi bakimindan
temel Oneme sahip olup, Anayasa'da yer alan temel hak ve 6zgiirliiklerin sinirlanmasinda esas
almacak olgiitleri diizenlemektedir. Anayasanin biitlinselligi ilkesi ¢ergevesinde, Anayasa
kurallarmin bir arada ve hukukun genel kurallar1 géz 6niinde tutularak uygulanmasi zorunlu
oldugundan, belirtilen diizenlemede yer alan basta kanun ile sinirlama kaydi olmak tizere tiim
giivence Olgiitlerinin, Anayasamin 35. maddesinde yer verilen hakkin kapsaminin
belirlenmesinde de gozetilmesi gerekmektedir.

19. Sahip olunan sermaye piyasasi araglari olarak menkul kiymetler, alacak hakk1
niteliginde olup miilkiyet hakki kapsaminda yer almaktadir. Bu kiymetlerin elde edilmesini,
kullanilmasini ve tizerlerindeki hakki simirlamaya ya da kaldirmaya yonelik diizenlemeler,
milkiyetten yararlanma ve miilkiyet iizerinde tasarruf etme yetkilerine iliskin oldugundan,
miilkiyet hakkina miidahale niteligi tasir.

20. Menkul kiymetler olarak sermaye piyasasi araglarinin kaydilestirme yoluyla
elektronik ortamda kaydinin tutulmasi ve kisilerin ellerinde bulunan sermaye piyasasi
araclarinin teslimini 6ngdren diizenlemelerin, menkul kiymetlerin daha diisiik risk ve maliyet
ile saklanabilmesi, basim, ihrag, sigorta ve saklama masraflarindan tasarruf edilmesi, menkul
kiymetlerin sahtecilik, kayip ve ¢alinma risklerinden korunmasi amaciyla tesis edildikleri
aciktir. Bu baglamda, menkul kiymetlerin kaydilestirme yoluyla elektronik ortamda kaydinin
tutulmasinin ve kisilerin ellerinde bulunan sermaye piyasasi araclarmin teslimini dngoren
diizenlemeler ile bazi sinirlamalar getirilmesi mesru temellere dayanmaktadir.

21. Ancak belirtilen mesru temellere ragmen, bireylerin miilkiyet hakkina yapilan
miidahale ile bu miidahaleyle giidiilen mesru amag arasinda bir orant1 bulunmasi zorunludur.
Anayasa'nin 13. maddesi uyarinca miilkiyet hakki kamu yarar1 amaciyla, kanunla ve
demokratik bir toplumda gerekli oldugu 6l¢iide sinirlanabilir. Ayrica getirilen bu sinirlamalar,
hakkin 6ziine dokunamayacagi gibi Anayasa'nin soziine ve ruhuna, demokratik toplum
diizeninin gereklerine ve Slgiiliiliik ilkesine aykir1 olamaz.

22. Cagdas demokrasiler, temel hak ve 6zgiirliiklerin en genis 6lclide saglanip giivence
altina alindig1 rejimlerdir. Temel hak ve 6zgiirliikleri biiyiik 6l¢iide kisitlayan ve kullanilamaz
hale getiren sinirlamalar hakkin 6zline dokunur. Temel hak ve oOzgiirliiklere getirilen
sinirlamalarin yalniz 6l¢iisii degil, kosullari, nedeni, yontemi, kisitlamaya karsi ongoriilen
kanun yollart gibi giivenceler hep demokratik toplum diizeni kavrami iginde
degerlendirilmelidir. Bu nedenle, temel hak ve oOzgirliikler, istisnai olarak ve 0Oziine
dokunmamak kosuluyla demokratik toplum diizeninin gerekleri i¢in zorunlu oldugu 6l¢iide ve
ancak kanunla sinirlandirilabilirler.

23. Demokratik bir toplumda temel hak ve Ozgiirliiklere getirilen sinirlamanin, bu
sinirlamayla giidiilen amacin gerektirdiginden fazla olmasi diistiniillemez. Demokratik hukuk
devletinde gilidiilen ama¢ ne olursa olsun, kisitlamalarin, bu rejimlere 6zgii olmayan
yontemlerle yapilmamasi ve belli bir 6zgiirliigiin kullanilmasini 6nemli 6l¢iide zorlastiracak ya
da ortadan kaldiracak diizeye vardirilmamasi gerekir.
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24. Hakkin 6zii, dokunuldugunda s6z konusu temel hak ve 6zgiirliigli anlamsiz kilan
cekirdek alani ifade etmekte olup, bu yoniiyle her temel hak agisindan kisiye dokunulmaz asgari
bir alan giivencesi saglamaktadir. Bu ¢er¢evede, hakkin kullanilmasini 6nemli oOlglide
giiclestiren, hakk: kullanilamaz hale getiren veya ortadan kaldiran siirlamalar, hakkin 6ziine
dokunmaktadir. Miilkiyet hakki baglaminda da, bu hakkin ortadan kaldirilmasi, kullanilamaz
hale getirilmesi veya kullanilmasinin asir1 derecede gliglestirilmesi sonucunu doguran
miidahalelerin, bu hakkin 6ziinii zedeleyecegi aciktir.

25. Temel hak ve Ozgiirliiklerin 6zlerine dokunulmaksizin yapilan smirlamalar
yoniinden ise bu sinirlamalarin, demokratik toplum diizeninin gerekleri ile 6l¢iiliiliik ilkesine
aykir1 olamayacagi belirtilmistir. Bir baska deyisle, 6ze dokunan smirlamalar, "demokratik
toplum diizeninin gerekleri" ve "ol¢iiliiliik" ilkelerine evleviyetle aykir1 olacagindan, temel hak
ve Ozglrliikklerin 6zline dokunan smirlamalar yoniinden "demokratik toplum diizeninin
gerekleri" ve "olgiiliiliik" ilkeleri bakimindan ayrica inceleme yapilmasina gerek
bulunmamaktadir.

26. Oze dokunma yasagini ihlal etmeyen miidahaleler yoniinden gozetilmesi éngdriilen
"demokratik toplum diizeninin gerekleri" kavrami, oncelikle ilgili hak yoniinden getirilen
sinirlamalarin zorunlu ya da istisnai tedbir niteliginde olmalarini, bagvurulabilecek en son care
ya da alinabilecek en son Onlem olarak kendilerini gostermelerini gerektirmektedir.
"Demokratik toplum diizeninin gerekleri"nden olma, bir sinirlamanin demokratik bir toplumda
zorlayic1 bir toplumsal ihtiyacin karsilanmasi amacina yonelik ve oOl¢iilii olmasimi ifade
etmektedir.

27. Olgiiliiliik, temel hak ve dzgiirliiklerin sinirlanma amaglari ile sinirlama araclari
arasindaki iliskiyi yansitir. Olgiiliiliik denetimi, ulasilmak istenen amactan yola cikilarak bu
amaca ulasilmak icin secilen aracin denetlenmesidir. Bu sebeple, kuralin hedeflenen amaca
ulagabilmek i¢in elverisli, gerekli ve orantili olup olmadigi degerlendirilmelidir.

28. Belirtilen nitelikleri geregi, Anayasa'nin 13. maddesinde yer alan ve aralarinda siki
bir iliski bulunan, "temel hak ve hiirriyetlerin ozii", "demokratik toplum diizeninin gerekleri" ve
"ol¢iiliiliik ilkesi" kavramlari, bir biitiiniin parcalar1 olup, "demokratik bir hukuk devieti"nin
ozgiirliikler rejiminde gozetilmesi gereken temel dlgiitleri olusturmaktadir.

29. Anayasa'da miilkiyet hakkinin kamu yarar1 amaciyla kanunla sinirlanabilecegi
ongoriilmektedir. Dolayistyla kanun koyucu kamu yararimi gozeterek ve olgiiliiliik ilkesine
uygun olarak, menkul kiymetlerin kaydilestirme yoluyla elektronik ortamda kaydinin
tutulmasin1 ve kisilerin ellerinde bulunan sermaye piyasasi araglarinin teslimini 6ngdren
diizenlemeler getirme konusunda takdir yetkisine sahiptir.

30. Itiraz konusu kuralin, kisilerin maliki olduklar1 menkul kiymetler iizerindeki
miilkiyet hakkini sinirsiz ve siiresiz olarak ortadan kaldirmasi, sermaye piyasalarinda alim
satim yapacak kisilerin tam bir giivenceye sahip olarak yatirim yapabilmesine olanak
tanimamasi, kisilerin sahibi olduklar1 menkul degerler {izerinde rahat, kolay ve giivenli bir
sekilde tasarrufta bulunmalarina imkan vermemesi ve araci kuruluslarin is ve islemlerinden
dogacak zararlar1 tazmine yonelik bir mekanizma Ongdérmiis olmasina ragmen sermaye
piyasalarinda islem yapan kisilerin haklarinin kayb1 durumunda telafi edici herhangi bir yol
veya tazmin mekanizmasi dngoérmemesi nedeniyle kamu yarari ile bireyin hak ve 6zgiirliikleri
arasinda adil bir denge olusturamadigindan 6lgtiliiliik ilkesini ihlal etmektedir.
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31. Bu yoniiyle, arac1 kurumlarca katilma belgelerinin geri aliminin yapilamayacagini,
kayden izlenmeye basladigi tarihi izleyen yedinci yilin sonuna kadar teslim edilmeyen sermaye
piyasasi araglarinin YTM'ye intikal edecegini, bunlarin {izerindeki smirli ayni haklarin
kendiliginden sona ermis sayilacagini ve son olarak teslim edilmeyen sermaye piyasasi
araclarinin YTM'nin hesabina gegcmesinden itibaren {i¢ ay i¢inde satilacagini 6ngdren kuralin,
kamu yarart ile bireyin miilkiyet hakk: arasinda adil ve makul bir denge gézetmemesi nedeniyle
milkiyet hakkina aykir1 oldugu agiktir.

32. Agiklanan nedenlerle kural, Anayasanin 13. ve 35. maddelerine aykiridir. Iptali
gerekir.

33. Kural Anayasa'nin 13. ve 35. maddelerine aykir1 bulunarak iptal edildiginden,
Anayasa'nin 2. maddesi yoniinden ayrica incelenmesine gerek goriilmemistir.

IV- HUKUM

6.12.2012 tarihli ve 6362 sayili Sermaye Piyasast Kanunu'nun 13. maddesinin (4)
numarali fikrasinin;

A- Birinci ve ikinci ciimlelerinin ve {i¢iincii climlesinde yer alan "Teslim edilmeyen
sermaye piyasasi arag¢lart ise kaydilestirilme kararindan sonra borsada islem goremez, araci
kurumlarca bu sermaye piyasast araglarimin alim satimina aracilik edilemez.” bolimiiniin,
itiraz bagvurusunda bulunan Mahkemenin bakmakta oldugu davada uygulanma olanagi
bulunmadigindan, bu ciimlelere ve boliime iligkin bagvurunun Mahkemenin yetkisizligi
nedeniyle REDDINE, Serruh KALELI'nin karsioyu ve OYCOKLUGUYLA,

B- Ugiincii ciimlesinde yer alan ".ve katilma belgelerinin geri alimi yapilamaz" ibaresi
ile dordiincii, besinci ve altinci ciimlelerinin Anayasa'ya aykiri olduklarina ve IPTALLERINE,
OYBIRLIGIYLE,

22.10.2015 tarihinde karar verildi.

Bagkan Bagkanvekili Baskanvekili
Ziihtii ARSLAN Alparslan ALTAN Burhan USTUN
Uye Uye Uye
Serdar OZGULDUR Serruh KALELI Osman Alifeyyaz PAKSUT
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Uye Uye Uye
Recep KOMURCU Engin YILDIRIM Nuri NECIPOGLU
Uye Uye Uye
Celal Miimtaz AKINCI Erdal TERCAN Muammer TOPAL
Uye Uye
M. Emin KUZ Hasan Tahsin GOKCAN
Uye Uye
Kadir OZKAYA Ridvan GULEC
KARSIOY

Mahkememiz, itirazen iptali istenen 13. maddenin (4) numarali fikrasinin "Teslim
edilmeyen sermaye piyasasi araglari ise kaydilestirilme kararindan sonra borsada iglem
goremez, aract kurumlarca bu sermaye piyasasi araglarinin alim satimina aracilik
edilemez."bolimiinii Mahkemenin bakmakta oldugu davada uygulanma olanagi bulunmadigi
nedenleri ile oycokluguyla reddetmistir.

Davada somut olaya bakildiginda, konunun 1990 yilinda edinilmis yatirim fonu katilma
pay hak sahibinin bunlar paraya ¢evirmek istediginde, katilma paylarinin 31.12.2012 tarihine
kadar kaydilestirme islemi yapilmadigi nedeniyle satin alinmayarak paraya cevirilememesi
iizerine magduriyetinin giderilmesi amac1 ile idari islemin iptali i¢in agtig1 bir dava oldugu
goriilmektedir.
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Mahkememiz, kuralin goriilen davada uygulanma sorununu tartisirken, iptale gelen
Mahkemenin oniindeki davanin Halk Bankasindan alinan fonun bankaca iade alinmamasi
iizerine olusan magduriyetin giderimi iizerine odakli oldugunu disiindiigiinden, siiresinde
teslim edilmemis kaydilestirmesine karar verilmis Sermaye Piyasasi aracini temsil eden
fonlarin artik gegersiz sayilmasi ile miilkiyetinin el degistirdigi bu nedenle iade edilerek paraya
cevrilmiyecegi seklindeki eylem ile sinirli dar bir kalip i¢cinde miitalaa etmis ve katilma
belgelerinin geri alim1 yapilmaz ibareleri disinda (4) numarali fikranin tigiincii climlesinin geri
kalan boliimiinii davada uygulanacak kural gérmemistir.

Gorililen davanin Mahkemece kabulii halinde ise davacinin magduriyetinin
giderilmesine yonelik hukuki sonug ile davact magdur elindeki yatirim fonu katilma paylari
iizerinde diledigi sekilde tasarruf edebilecek, bunu ister aldigi bankaya iade, ister alinip
satilmasma aracilik edecek araci kuruma verebilecek ve borsada kiymet ifade etmesi
saglanacaktir. Eldeki kiymetli evrak paraya tedaviil edilebilecektir.

Yani davanin konusu eldeki fonun satin alindig1 yere iadesi (geri satilmasi)ile sinirh
degildir.

Dava konusu uyusmazlik davacinin elindeki fonun paraya tedaviil edilme
imkanindan yoksun kalmakla ugranilan magduriyetin giderimine iliskindir.

Iptali istenen (4) numarali fikranin birinci ciimlesinde "Kaydilestirilmesine karar
verilen Sermaye Piyasast ara¢larimin kurulca belirlenen esaslar ¢ercevesinde teslimi
zorunludur" denmektedir. Davacinin elinde de 6ngoriilen siirede teslimi zorunlu ama teslim
edilmemis ve fakat kaydilestirme islemi kurulca yapilmis Sermaye Piyasas1 aract vardir. Yani
kuralda yer alan ifade ile birebir uyumlu bir vaka davact magdur yoniinden sabittir. Ikinci
ciimlesinde ise Teslim edilmeyen Sermaye Piyasasi araglar1 kendiliginden hiikiimsiiz hale gelir
denilmektedir. Davanin konusuda tamda stiresinde teslim edilmedigi i¢cin Halk Bankasinca iade
alinmayip hak sahibi yoniinden hiikiim ifade etmedigi i¢in paraya c¢evrilemeyen Sermaye
Piyasasi1 araci fona iligkindir.

Ucgiincii ciimlenin reddedilen boliimiinde de anilan aracin gerek borsa, gerek araci
kurumca alim satimina aracilik edilemeyecegi ifadesi ile davadaki gibi teslim edilmemis fonlari
bekleyen hukuki sonuca isaret edilmektedir.

Merkezi kayit kurulusunca denetlenen ve kaydilestirilmis davact elindeki fonlar
31.12.2012 tarihine kadar teslim edilmedigi icin miilkiyeti YTM'ye (Yatirirmci Tazmin
Merkezi) intikal ettirilmis bu nedenlede ne borsa, ne aract kurum ne de banka nezdinde
itibari/tedaviil kiymeti kalmamistir. Davadaki gibi, bankaca geri alinmadigi i¢in katilma
belgelerinin geri alim1 yapilmaz ibarelerinin Mahkemece Anayasa'ya aykirt bulunma hali, borsa
veya araci kurum tarafindan fonlarin el degistirmesine, neticede fon sahibine bedelinin iadesine
firsat sunmaktadir. Geri alim yapmayan kendisine miiracaat edilmemis borsa ya da araci
kurumlar yoniinden bunlarin dava ile ilgisiz yerler oldugu nitelemesi ile uygulanacak kural
kapsami diginda kaldigi diisiincesine kuralin yukarida anlatilan ilgileri ve sabit vakalar
nedeniyle dogrudan olmasa da dolayli olarak dava da uygulanacak kural olmasi nedeniyle
katilimmamustir.

Kald1 ki neticede Mahkememizce, "Katilim belgelerinin geri alimi yapilamaz, kayden
izlenmeye basladig1 tarihi izleyen yedinci yilin sonuna kadar teslim edilmeyen Sermaye
Piyasast araglart YTM"ye intikal eder. Bunlarin iizerindeki sinirlt ayni haklar kendiliginden
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sona ermis sayuir. Bunlar YTM'nin hesabina ge¢mesinden itibaren ii¢ ay igerisinde
sattlir." cimleleride Anayasa'ya aykiri bulunarak iptal edilmistir.

Bu iptal kararim1 okudugumuzda, Sermaye Piyasasi araglar1 sahiplerine ait miilkiyet
haklarinin YTM'ye intikal edemeyecegi, araglar tizerindeki sinirli ayni haklarin kendiliginden
sona ermis sayilamayacagi, intikal edenlerin YTM'ce satisinin yapilamayacagi ve bu durumda
katilma belgelerinin {izerindeki parasal haklarin 31.12.2012 tarihli teslim siiresine bagl
kalmaksizin geri aliminin yapilabilecegi, borsada degenlerdirilebilecegi arac1 kurumlara alinip
satilmasi icin verilebilecegi sonucu ¢ikmaktadir. O halde Anayasa Mahkemesinin iptal karari
karsisinda davacinin magdur edildigi hukuki sonucuna varilacaktir.

Agiklanan nedenlerle (4) numarali fikranin birinci, ikinci ve tiglincii ciimlelerinde iptal

edilen ibareler diginda kalan boliimiiniin davada uygulanacak kural olmadigi yoniindeki
cogunluk goriistine katilinmamaistir.

Uye

Serruh KALELI
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