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Rehber Hakkinda

Tera Portfoy Para Piyasasi (TL) Fonu (TP2), Tera Portfoy Hisse Senedi (TL) Fonu (Hisse Senedi Yogun Fon)
(THF), Pusula Portfdy Para Piyasasi (TL) Fonu, Pusula Portfoy Ikinci Para Piyasasi (TL) Fonu ve Pusula Portfoy
Para Piyasasi1 Katilim (TL) Fonu dahil gesitli yatirim fonlarina iliskin gelismeler; katilma paylarinin iadesi, iade
bedellerinin 6denmesi ve tasfiye haklarinin korunmasi bakimindan hukuki degerlendirme yapilmasini gerekli
kilmistir. Tera Portfoy’iin THF ye iligskin 16 Eyliil 2026 tarihli agiklamasinda ve Pusula Portfoy’{in bazi fonlarina
iligkin 15 Eyliil 2026 tarihli aciklamasinda, katilma pay1 iade 6demelerinde temerrtit olustugu ve aract kurumlarla
mutabakat ile likidite yonetimi siireglerinin siirdiigii bildirilmistir.'

Sermaye Piyasast Kurulunun (“Kurul” veya “SPK”) 17 Eylil 2026 tarihli 2026/60 ve 2026/61 sayilt
biiltenleriyle Tera, Pusula, Hedef, Atlas, A1 Capital, Pardus ve Bulls portfoy yonetim sirketlerinin kurucusu
oldugu ve Tirkiye Elektronik Fon Alim Satim Platformu’nda (“TEFAS”) islem goren fonlara iligskin islem
sinirlamalari ile belirli fonlarin tasfiye usul ve esaslar1 diizenlenmistir. Bu siirecte yatirimcinin iade bedelini tahsil
etme talebi ile daha 6nce hesabina aktarilan tutarin ilgili kurulusca geri istenmesi farkli hukuki sorunlar olarak
degerlendirilmelidir'.

Isbu rehber katilma pay1 iade bedelinin tahsili, yatirimciya yoneltilen geri ddeme ve faiz taleplerinin
degerlendirilmesi, tasfiye O0demelerinin takibi ve yiikiimliiliik ihlallerinden dogan zararlarin giderilmesi
bakimindan bagvurulabilecek hukuki yollar1 agiklamaktadir. Incelemede fonun ictiiziigii ve izahnamesi, yatirrm
kurulusuyla imzalanan g¢erceve sozlesme, islem ve hesap kayitlari ile ilgili Kurul kararlar1 birlikte esas
alimmaktadir.

! Tera Portfdy, THF Katilma Pay1 iade Odemeleri Hakkinda Agiklama, 16.09.2026; Pusula Portfdy, Katilma Pay1 lade Odemeleri
Hakkinda Agiklama, 15.09.2026; Sermaye Piyasas1 Kurulu, 17.09.2026 tarihli 2026/60 sayili Biilten ve 2026/61 sayili Biilten.
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1. Talebin Hukuki Niteliginin Belirlenmesi

Yatirimeinin bagvurabilecegi hukuki yollarin ve talebin yoneltilecegi kisi veya kuruluslarin belirlenebilmesi igin
oncelikle uyusmazligin hukuki niteliginin ortaya konulmasi gerekir. Ayni olay kapsaminda yatirimcinin iade
alacagi, tasfiye siirecinden dogan haklar1 veya kendisine yoneltilen geri 6deme talepleri farkli hukuki iligkilere
ve sorumluluk sebeplerine dayanabilir.Bu nedenle izlenecek hukuki yol, uyusmazliga konu islem veya ihmalin
niteligine ve talep edilen sonuca gore belirlenmelidir. Katilma paylarinin fona iadesi, iade bedelinin yatirimcrya
O6denmesi ve daha 6nce 6denmis bir tutarin yatirimcidan geri istenmesi birbirinden farkli hukuki islemlerdir.

Uyusmazligin hukuki niteligi belirlenirken fon, kurucu ve dagitici yatirim kurulusunun ayni hukuki konumda
olmadig1 da gozetilmelidir. Her bir kurulusun yatirimciya karst istlendigi yiikiimliiliikler ve sorumlulugun
dayanagi farkli diizenlemelerden kaynaklanabilir. Bu ¢ercevede kurucu ile katilma pay1 sahipleri arasindaki
iligkilerde 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu, ilgili mevzuat ve fon ictliziigii uygulanir. Bu diizenlemelerde
hiikim bulunmayan hallerde 6098 sayili Tiirk Borglar Kanunu’nun 502 ila 514’lincii maddeleri kiyasen
uygulanir. Bu esas I11-52.1 sayili Yatirim Fonlarina {liskin Esaslar Tebligi m. 9/3’te diizenlenmistir. Bu nedenle
kurucuya yoneltilecek talepler ile dagitici yatirim kurulusuna yoneltilecek taleplerin hukuki dayanagi ve
sorumluluk kapsami ayr1 ayr1 belirlenmelidir?.

Taraflarin hukuki konumlarinin ayristirilmasi kadar yatirimeinin ileri siirebilecegi taleplerin niteliginin
belirlenmesi de 6nem tasimaktadir. Bu kapsamda tasfiye siirecinden dogan 6deme hakki ile hukuka aykiri bir
islem veya ihmalden kaynaklanan tazminat talebi birbirinden ayrilmalidir. Tasfiye 6demesi fon malvarliginin
tasfiyesi sonucunda yatirimciya fondaki pay1 oraninda dagitilan tutar1 ifade ederken tazminat hukuka aykiri iglem
veya ihmal nedeniyle dogan zararin giderilmesine yonelik ayr bir taleptir. Bu nedenle tasfiye kapsaminda 6deme
yapilmis olmasi yatirimeinin ayrica tazminat talep etmesine tek basma engel degildir. Bununla birlikte tasfiye
Odemesi ile tazminatin ayni zarar kalemini karsilamasi halinde yapilan 6deme zarar hesabinda dikkate alinmali
ve ayni zarar nedeniyle miikerrer 6deme sonucunun dogmasi 6nlenmelidir.

Karsilagilan Durum incelenecek Hususlar Giindeme Gelebilecek Talep

. .. . Emrin  durumunun acgiklanmasi ve
Emrin kabulii, bekleme nedeni ve ¢

Iade emrinin sonuglandiriimamasi

Gergeklesen iade isleminin bedelinin
6denmemesi

Hesaba gegen iade  bedelinin

yatirimcidan geri istenmesi

Yatirimciya faiz veya borg bakiyesi
tahakkuk ettirilmesi

Fonun tasfiyeye alinmasi
Yanls, eksik veya yaniltict agiklama
nedeniyle islem yapilmasi

Yonetim, saklama veya emir iletimi
yukiimliiliiklerinin ihlali

uygulanan sinirlamanin dayanagi.

Hesaplanan tutar, valér ve 6deme
borcunun muacceliyeti.

Odemenin hukuki sebebi, islemin
ger¢eklesme durumu ve geri 6deme
talebinin sozlesmesel veya kanuni
dayanagi.

Borcun varligi, temerriit kosullari,
islemin tliketici islemi niteligi ve
gerceve s0zlesmenin ilgili
hiikiimleri.

Hak sahipligi, bekleyen emirlerin
siniflandirilmasi ve 6deme esaslari.

Aciklamanin  yatirim  karar1  ve
zararla baglantisi.

Ihlal edilen gorev, sorumlu kurulus
ve meydana gelen zarar.

2 Sermaye Piyasas1 Kurulu; Yatirim Fonlarma iligkin Esaslar Tebligi (111-52.1), m. 9/3.
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uygulanabilir iade esaslarina gore islem
yapilmasi.

Odeme zamami gelmis alacagim tahsili;
kosullar1 varsa faiz.

Talebin dayanaklarmin agiklanmast;
kosullar1 varsa borca itiraz, menfi tespit
veya istirdat.

Faiz ve hesap kaydina itiraz; kosullart
varsa kaydin diizeltilmesi veya tahsil
edilen tutarimn iadesi.

Tasfiye hakkmin dogru belirlenmesi ve
O0denmesi.

Kosullar1 varsa zararin tazmini.

Ilgili hukuki sebebe dayali alacak veya
tazminat.
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2. Iddialarin Somutlastiriimasi, Delillerin Tespiti ve
Kamuyu Aydinlatma

Herhangi bir idari, yargisal veya alternatif uyusmazlik ¢6ziim yoluna bagvurulmadan 6nce uyusmazligin
dayandig1 islem ve olaylar somutlagtirilmali, mevcut bilgi ve belgeler miimkiin oldugunca eksiksiz sekilde
toplanmali ve sonradan erigilmesi gli¢lesebilecek kayitlar muhafaza edilmelidir. Bu hazirlik hem basvurunun
hukuki dayanaginin dogru kurulmasi hem de ilerleyen asamalarda ortaya ¢ikabilecek ispat sorunlarinin 6nlenmesi
bakimindan 6nem tasimaktadir.

Bu kapsamda yatirimcinin emir ve islem kayitlari, hesap ekstreleri, dekontlar, s6zlesmeler, fonun islem tarihinde
yiirtirliikte bulunan izahname ve yatirimer bilgi formu, KAP agiklamalari, ilgili kuruluslarla yapilan yazigmalar
ve varsa geri 6deme, faiz veya mahsup taleplerine iligskin bildirimler saklanmalidir. Elektronik ortamda yapilan
bildirim ve yazigsmalar bakimindan yalnizca ekran goriintiistiyle yetinilmemeli; miimkiin oldugu ol¢tide tarih,
saat, gonderici ve alici bilgilerini gosteren kayitlar da muhafaza edilmelidir.

Toplanan belgeler {izerinden hangi ylikiimliligiin ihlal edildigi acik bigimde belirlenmelidir. Hangi bilginin
aciklanmadigi, eksik veya gercege aykiri sunuldugu, hangi talimatin zamaninda veya gere§i gibi yerine
getirilmedigi ve ilgili islem ya da ihmalin yatinmemin hukuki durumunu nasil etkiledigi ayr1 ayr ortaya
konulmalidir. Tazminat talebinin ileri siiriildiigii hallerde zarar ile ileri siiriilen ihlal arasindaki illiyet bagi da
somutlastirilmali ve zararin tutar1 mevcut belgelerin elverdigi 6l¢lide hesaplanmalidir.

Belge veya Kayit Ispat Bakimindan islevi

Cerceve  sozlesme, ekleri ve Emir, valor, avans veya kredi, hesap diizeltmesi, mahsup ve faiz hiikiimlerinin

degisiklik bildirimleri
Fonun tam unvani ve kodu

Alim ve iade emirleri

Hesap ekstreleri ve 6deme kayitlari

MKK hesap hareketleri ve TEFAS
islem kayitlar

Geri 0deme ve temerriit bildirimleri

Islem tarihinde gecerli izahname ve
yatirimei bilgi formu

KAP aciklamalari ve diizeltmeleri

Kuruluslarla yapilan yazismalar

Tasfiye kararlar1 ve 6deme duyurulari
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belirlenmesi.

Uyusmazlik konusu fonun ve ilgili hukuki iligkinin belirlenmesi.

Talimatin kapsami, zamani, kabulii ve gergceklesme durumunun ortaya
konulmasi.

Katilma pay1 sahipligi, alacak tutari ve yapilan 6demelerin tespiti.

Katilma paylarinin hesaptan ¢ikisi, emrin ger¢eklesmesi veya iptali ve ddeme
kaydiyla uyumunun incelenmesi.

Talep edilen anapara, borcun dayanagi, faiz orani, hesap donemi ve bildirim
tarihlerinin tespiti.

Agiklanan strateji, riskler ve iade esaslari ile fiili uygulamanin karsilastirilmasi.

Bilginin igeriginin, kamuya agiklanma zamaninin ve sonradan meydana gelen
degisikliklerin belirlenmesi.

Bilgilendirme, talep, ret gerekcesi ve varsa borcun kabuliine iliskin beyanlarin
belgelenmesi.

Hak sahipligine ve 6demeye uygulanacak 6zel esaslarin tespiti.



M&A PARTNERS Yatirim Fonu Uyusmazliklarinda Hukuki Yollar Rehberi

Kamuyu aydinlatma yiikiimliiligii bakimindan fonun yatirimeiya agiklanan yatirim stratejisi ile fiili portfoy
yapisinin uyumlu olmast gerekir®. Bu degerlendirmede yalmzca portfoydeki varliklarin izahnamede belirtilen
yatirim araglar1 kapsaminda bulunup bulunmadigia bakilmamalidir. fhrager ve sektdr yogunlasmasi, piyasa
derinligi, bor¢lanma ve tiirev islemlerden kaynaklanan yilkiimliiliikler ile katilma pay1 iade taleplerini
karsilayabilecek likiditenin bulunup bulunmadig1 da dikkate alinmalidir. Fon portfoyiiniin yiiksek degere sahip
olmas1 portfoydeki varliklarin kisa siirede ve dnemli bir deger kayb1 olmaksizin nakde donistiiriilebilecegi
anlamia gelmez. Bu nedenle portfoy yapisindaki degisikliklerin fonun yatirim stratejisi, risk-getiri profili,
likidite durumu ve katilma paylarmin iade esaslar1 tizerindeki etkileri ile fon belgelerinin giincellenmesine iliskin
yiikiimliilikler birlikte degerlendirilmelidir.

Ornegin fon portfoyiine borsa disi ters repo islemleri dahil edilmesine ragmen izahnamede bu islemlere yer
verilmemesi, izahnamenin fiili portfoy yapisin1 yansitmadigi yoniinde degerlendirmeye konu olabilir.
[zahnamede ters repo islemlerine izin verilmis olmasi da tek basina yeterli degildir. Islemlerin mevzuatta
ongoriilen objektif ve adil fiyat kosullarinda gergeklestirilmesi ve gilivenilir yontemlerle gercege uygun deger
tizerinden degerlenebilmesi gerekir. Bu kosullarin saglanmamasi hélinde sorun yalnizca portfdy isleminin
mevzuata uygunlugu bakimindan degil, izahnamenin yatirim stratejisini ve buna bagh riskleri dogru ve yeterli
sekilde yansitip yansitmadig1 yoniinden de ortaya ¢ikabilir.

Yatirime bilgi formunda yer alan diisiik risk gostergesi fon yatirrminin anapara giivencesi tasidigi veya likidite,
kars1 taraf ve kredi risklerinden arindirildigi anlammna gelmez. Bu nedenle bilgilendirme yiikiimliiligiiniin
incelenmesinde islem tarihinde yiiriirliikte bulunan izahname ve yatirimci bilgi formu ile fonun fiili portfoy yapist
ve varliklarin likiditesi karsilastirilmalidir. Yatirimciya sunulan tanitim veya pazarlama agiklamalar1 da bu
incelemeye dahil edilmelidir. Belirli risklere fon belgelerinde yer verilmis olmasi, bu riskleri 6nemsiz gosteren
veya gerceklesmeyecekleri yoniinde izlenim olusturan diger agiklamalarin ayrica degerlendirilmesine engel
degildir.

flgili kurulusun talep edilen kayitlar1 yatirimciya vermemesi bu belgelerin daha sonraki yargilamada elde
edilemeyecegi anlamina gelmez. HMK m. 219 uyarinca taraflar kendilerinin veya karsi tarafin delil olarak
dayandig1 ve ellerinde bulunan belgeleri mahkemeye ibraz etmekle yiikiimliidiir. ibrazi istenen belgenin
uyusmazligin ispati bakimindan gerekli oldugunun ve karsi tarafin elinde bulundugunun anlasilmasi halinde
mahkeme HMK m. 220 kapsaminda belgenin ibrazi i¢in kesin siire verebilir. Belgenin hakli bir neden olmaksizin
ibraz edilmemesi halinde ise ayn1 maddede 6ngdriilen ispat sonuglar1 giindeme gelebilir. Belgelerin taraf olmayan
Merkezi Kayit Kurulusu AS (“MKK”), Takasbank veya baska bir kisi ya da kurulusun elinde bulunmas1 halinde
HMK m. 221 kapsaminda mahkemeden bu belgelerin ibrazinin istenmesi de miimkiindiir.

Bu nedenle yatirimcinin elinde bulunmayan kayitlarin varhigi hak arama yoluna bagvurulmasim
engellememelidir. Basvuru veya dava hazirlanirken hangi belgenin kimde bulundugu ve hangi vakianin ispati
icin gerekli oldugu miimkiin oldugunca agik sekilde belirtilmelidir. Delilin kaybolmasi veya ileride elde
edilmesinin 6nemli Ol¢iide gliglesmesi ihtimali bulunuyorsa HMK m. 400 ve devami uyarinca delil tespiti talep
edilmesi de degerlendirilebilir.

3 Ayrmtih bilgi igin Yatirim Fonlar1 ve Portfdy Yonetim Sirketlerinin Kamuyu Aydinlatma Yiikiimliiliigii baghkli bilgi notumuza
bakabilirsiniz.
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3. Iade ve Geri Odeme Talepleri ile Faiz ve Tasfiye
Haklarinin Degerlendirilmesi

a. Katilma pay1 iade bedelinin tahsili

Katilma pay1 iade bedelinin siiresinde 6denmemesi halinde oncelikle islemin hangi asamada kaldig1 ve 6deme
yiikiimliiligiiniin hangi kurulus bakimindan yerine getirilmedigi belirlenmelidir. Bu kapsamda yatirimcinin iade
talimatinin durumu ile 6demenin yapilmamasina iliskin hukuki ve fiili nedenlerin ilgili kuruluslardan a¢iklanmasi
ve dayanak kayitlarin temin edilmesi 6nem tagimaktadir.

Bu amagla yapilacak yazili bagvurunun muhatabn talebin niteligine gore belirlenmelidir. lade emrinin kabulii ve
iletilmesi bakimindan dagitict kurulusun, fonun yonetimi ve fon belgelerinin uygulanmasit bakimindan
kurucunun, tasfiye islemleri bakimindan ise bu islemleri yiiriitmekle gorevlendirilen kurulusun gorev ve
sorumluluklar1 esas alinmalidir.

Basvuruda talimatin kabul ve ger¢eklesme durumu, uygulanan birim pay fiyati, valor tarihi ve 6deme borcunun
muacceliyet tarihi agikliga kavusturulmalidir. Odemenin yapilmamasinin hukuki ve fiili nedenleri ile bunlarin
dayanaklar1 da talep edilmelidir. Fon ve hesap bilgileri ile emir tarihi ve numarasi, talep edilen tutar ve ddeme
istemi acikc¢a belirtilmeli; basvurunun ilgili kurulusa ulastigini ve verilen cevabin tarihini gosteren kayitlar
muhafaza edilmelidir.

b. TEFAS islemlerinde takas kesinligi ve iade taleplerine etkisi

6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu’nun (“SPKn”) 79/1’inci maddesi uyarinca sermaye piyasasi araglaria
iligkin takas talimat ve islemleri ile 6deme islemleri, merkez1 takas kurulusu iiyesinin faaliyetlerinin durdurulmast
veya hakkinda idari ya da adli tasfiye islemlerine baslanmasi halleri de dahil olmak iizere geri alinamaz ve iptal
edilemez. Takas kesinligi olarak ifade edilen bu koruma SPKn m. 78’de diizenlenen merkezi karsi taraf
uygulamasindan farkli bir hukuki kurumdur®.

TEFAS iizerinden iletilen bir iade talimatinin SPKn m. 79/1 kapsamindaki durumunun belirlenebilmesi i¢in
islemin hangi asamada bulundugu tespit edilmelidir. MKK diizenlemeleri uyarinca isleme konu katilma
paylarinin TEFAS islem blokaj alt hesabina alinmasi ile islemin tamamlandigina iliskin Takasbank bildirimi
sonrasinda gergeklestirilen aktarim birbirinden farkli asamalardir. Bu nedenle talimatin kabulii, eslesmesi,
katilma paylarinin blokeye alinmasi ve takasin tamamlanmasi ayni hukuki sonucu doguran islemler olarak
degerlendirilmemelidir’.

TEFAS Uygulama Esaslari’nda eslesmis talimatlarin belirli siire ve kosullarda iptaline imkan taninmistir.
Dolayisiyla yalnizca talimatin eslesmis olmasindan hareketle islemin artik hi¢bir sekilde iptal edilemeyecegi
sonucuna varilmamalidir. Uygulama Esaslar1 ayrica operatdr tiyenin temerriidii halinde satim talimatina kismi
O6deme yapilmasina imkan vermekte ve nakit ylikiimliiliik tamamlanincaya kadar katilma paylarinin yatirimei
hesabinda blokede kalmasini 6ngérmektedir. Bunun yaninda islemlerin takas tarihinde tamamlanmasina iligkin
Takasbank garantisinin bulunmadig1 ve satig islemlerinde operator tiyenin temerriidiine karsi teminat alinmadigi
diizenlenmistir®.

Bu ¢ergevede yatirimer hesabina nakit aktarilmis olmasi tek basina takas siirecinin biitliiniiyle tamamlandigini
gostermez. Katilma paylarinin blokede bulunmasi da yatirimerya herhangi bir 6deme yapilmadigi sonucunu

4 6362 say1li Sermaye Piyasas1 Kanunu, m. 78 ve 79/1; Istanbul Takas ve Saklama Bankas1 Anonim Sirketi Merkezi Takas Y 6netmeligi,
m. 27.

5 Merkezi Kayit Kurulusu; Merkezi Kaydi Sistem Is ve Bilisim Uygulama ilke ve Kurallar1 Y&nergesi, 08.01.2026, siiriim 10.14, bal. 1.6,
s. 87-88.

¢ {stanbul Takas ve Saklama Bankas1 AS; Tiirkiye Elektronik Fon Alim Satim Platformu (TEFAS) Uygulama Esaslari, 20.07.2026, m. 19,
22/12,23/4-b, 23/9, 24 ve 25.
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dogurmaz. Somut islemin hukuki durumu TEFAS talimat kayitlari, MKK hareketleri, takasin tamamlanmasina
iliskin bildirimler ve nakit hareketleri birlikte incelenerek belirlenmelidir. SPKn m. 79/1°in korumasi1 tamamlanan
takas islemlerinin yani1 sira maddede belirtilen takas talimatlarini da kapsamaktadir. Bununla birlikte somut
TEFAS talimatinin hangi asamadan itibaren bu kapsamda bulundugu ilgili sistem kurallar1 ve islem zamanlari
esas alinarak tespit edilmelidir’.

Takas kesinligi kapsaminda bulunan bir talimat veya islemin sonradan ortaya ¢ikan likidite ya da kurumlar arast
mutabakat sorunu gerekge gosterilerek geri alinmast SPKn m. 79/1 yo6niinden ayrica degerlendirilmelidir. Buna
karsilik takas isleminin geri alinmasi ile yatirimciya yapilan 6demenin bagimsiz bir hukuki sebebe dayanilarak
geri istenmesi birbirinden ayrilmalidir. Miikerrer veya sehven 6deme ya da hukuki sebebi bulunmayan bir aktarim
iddias1 kendi hukuki kosullar i¢inde incelenebilir. Bu durumda geri 6deme talebinde bulunan kurulus ileri
stirdligli borcun hukuki sebebini, tutarmi ve dayanak kayitlarini ortaya koymalidir.

Talep Edilecek Kayit veya

Aciklama Hukuki Incelemedeki Onemi

Emir ve TEFAS talimat numarasi;
iletim, eslesme, valdr ve varsa iptal Ilgili talimatin tabi oldugu islem ve iptal kosullarinin belirlenmesi.
zamanlari

MKK blokaj, ¢oziim ve katilma pay1

sitemmi e Paylarin bloke mi edildiginin, yoksa kars1 hesaba mi aktarildiginin tespiti.

Takasin tamamlanma bildirimi ve

nakit hareketleri Nakit ve pay ylkiimliliiklerinin hangi 6l¢iide yerine getirildiginin belirlenmesi.

Yatirimciya  yapilan  6demenin
kaynagi ve varsa avans veya kredi
belgeleri

Odemenin fon iade bedeli, kismi 6deme veya baska bir hukuki iliskiye dayal:
aktarim olup olmadiginin degerlendirilmesi.

fade talimatinin iptal edildiginin bildirilmesi halinde iptalin hangi kurulus veya sistem tarafindan ve hangi tarih
ve saatte gerceklestirildigi belirlenmelidir. Iptal nedeni ve hukuki ya da sozlesmesel dayanak da agiklanmalidir.
Iptalin TEFAS kurallari uyarinca otomatik olarak gergeklesmesi dagitict kurulusun miisteri talimatini siiresinde
ve dogru sekilde iletip iletmediginin incelenmesine engel degildir. Misteri talimati, kurulusun i¢ kayitlari,
TEFAS kayitlar1 ve MKK hareketleri karsilastirilarak hata veya gecikmenin hangi asamada meydana geldigi
belirlenmelidir. Bunun yatirnmcinin iade alacagina veya katilma pay1 sahipligine etkisi de ayrica
degerlendirilmelidir.

c. Hesaba gecen tutarin yatirnmcidan geri istenmesi

lade bedelinin yatirimci hesabina aktarilmasindan sonra geri ddeme talep edilmesi halinde éncelikle ddemenin
hukuki niteligi belirlenmelidir. Iade isleminin fon kurallarina uygun olarak gergeklesip gerceklesmedigi, katilma
paylarinin  hesaptaki durumu, nakit 6demenin kaynagi ve varsa iptal veya diizeltme kayitlar1 birlikte
incelenmelidir.

Katilma paylarinin usuliine uygun sekilde iade edilmesi ve karsiligiin yatirimciya 6denmesi halinde sonradan
ortaya ¢ikan likidite veya kurumlar arast mutabakat sorunu tek basina yatirimci bakimindan geri 6deme borcu

7'6. 6362 sayil1 Sermaye Piyasast Kanunu, m. 78 ve 79/1; Istanbul Takas ve Saklama Bankas1 Anonim Sirketi Merkezi Takas Y&netmeligi,
m. 27; Merkezi Kayit Kurulusu; Merkezi Kaydi Sistem Is ve Bilisim Uygulama {lke ve Kurallar1 Yonergesi, 08.01.2026, siiriim 10.14,
bol. 1.6, s. 87-88; Istanbul Takas ve Saklama Bankas1 AS; Tiirkiye Elektronik Fon Alim Satim Platformu (TEFAS) Uygulama Esaslari,
20.07.2026, m. 19, 22/12, 23/4-b, 23/9, 24 ve 25.
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dogurmaz. Buna karsilik 6demenin sehven veya miikerrer yapildigi, avans ya da kredi niteligi tasidigi veya
hukuki sebebinin bulunmadig1 yahut sonradan ortadan kalktig ileri siiriiliiyorsa geri 6deme talebinin bu iddiay1
destekleyen kayitlar ve uygulanabilir hukuk kurallar1 cer¢evesinde degerlendirilmesi gerekir.

“Takasin tamamlanmamasi” seklindeki genel bir aciklama tek basina yeterli degildir. Hangi nakit veya katilma
pay1 yukiimliliigliniin hangi asamada yerine getirilmedigi somut olarak gosterilmelidir. Kurumlar arasindaki
takas veya mutabakat sorununun yatirimeiya karst bir alacak dogurup dogurmadigi da ayrica belirlenmelidir.
Sebepsiz zenginlesmeye dayali taleplerde TBK m. 77 ve devamindaki kosullar ile geri verme yiikiimliiliigiiniin
kapsami; avans veya kredi iddiasinda ise sozlesmesel dayanak ile kullandirim ve geri ddeme kosullari

incelenmelidir.
Talebin Dayanagi incelenecek Hususlar
Sehven veya miikerrer 6deme Hangi 6demenin hatali oldugu, islemle baglantisi ve talep edilen tutarin hesabu.

Avans veya kredi kullandirildigi  Sozlesmesel dayanak, miisteri talimati veya onayi, kullandirim ve geri 6deme
iddias1 kosullar1.

Iptal veya diizeltmenin hukuki dayanagi, zamani ve katilma pay1 ile nakit

Islemin iptali veya diizeltilmesi ey G

Kurumlar arasi takas veya mutabakat Yerine getirilmeyen yiikiimliiliik ve bunun yatirimerya yoneltilen taleple hukuki
sorunu baglantisi.

Geri 6deme talebine verilecek cevapta borcun hukuki dayanagi ile hesaplama yontemi ve dayanak belgeler talep
edilmelidir. Anapara ve faiz talepleri ile varsa hesap blokesi veya mahsup islemine iliskin itirazlar ayr1 ayr1 ortaya
konulmalidir. Icra takibi baslatilmigsa kurulusa veya SPK’ya yapilan basvurular takip hukukuna iliskin siireleri
kendiliginden durdurmayacagindan takip tiiriine 6zgii itiraz ve bagvuru siireleri ayrica gozetilmelidir.

d. Faiz talebi ve cerceve sozlesmenin onemi

Gerek yatirrmemin 6denmeyen iade bedeline iliskin faiz talebinde gerekse yatirimeiya yoneltilen geri 6deme ve
faiz taleplerinde Oncelikle asil alacagin varligi ve muacceliyet tarihi ile bor¢lunun temerriide diistiigii tarih
belirlenmelidir. Uygulanacak faizin tiiri, oran1 ve hesaplanacagi donem de bu tespitler esas alinarak
degerlendirilmelidir.

Bu kapsamda, uyusmazliga konu islemin tiiketici islemi niteliginde olup olmadigi da uygulanacak faiz hiikiimleri
bakimindan 6nem tagimaktadir. S6z konusu nitelendirme; yatirimcinin sifati, islemin amaci ve taraflar arasindaki
hukuki iligkinin niteligi dikkate alinarak yapilmalidir. Islemin tiiketici islemi niteliginde olmasi halinde,
tiikketicinin korunmasina iliskin emredici hiikiimler ile genel islem kosullari ve haksiz sart denetimi gozetilmelidir.
Nitekim TTK m. 8/3 uyarinca ticari islerde faize iliskin hiikiimler uygulanirken tiiketicinin korunmasina iliskin
hiikiimler saklidir.

Faiz talebinin s6zlesmesel dayanagi bakimindan ise ¢ergeve sozlesme ve eklerinde yer alan 6deme valdrii, avans
veya kredi kullandirilmasi, hesap diizeltmesi, temerriit ve faiz oranina iligkin hiikiimler incelenmelidir. Bununla
birlikte, s6zlesmede faiz 6ngdren bir hiikmiin bulunmasi, bu hiikmiin somut isleme uygulanabilir ve hukuken
gecerli oldugunu tek basina gostermez. ilgili hitkkmiin sdzlesme kapsamina dahil olup olmadigi, miisteriye
usuliine uygun sekilde bildirilip bildirilmedigi ve genel islem kosullari ile emredici hiikiimler karsisindaki
gecerliligi ayrica degerlendirilmelidir.
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Bu gergevede faiz hesabinda TBK m. 88 ve 120, 3095 sayili Kanun ile ticari islerde TTK m. 8 ve 9 basta olmak
iizere somut hukuki iliskiye uygulanabilecek 6zel diizenlemeler dikkate almmalidir. Thtarname veya hesap
ekstresinde belirli bir faiz oranina yer verilmesi, s6z konusu oranin tek basina uygulanabilir hale gelmesi icin
yeterli degildir. Talep edilen faizin hangi anapara {izerinden, hangi tarihten itibaren ve hangi s6zlesmesel veya
kanuni dayanaga istinaden hesaplandiginin ortaya konulmasi gerekir. Buna karsilik, sézlesmede gecerli bir faiz
oraninin kararlagtirilmamis olmasi da sartlarinin olugmasi héalinde kanundan kaynaklanan temerriit faizi talebini
ortadan kaldirmaz.

TEFAS Uygulama Esaslari’nin 24 ve 25’inci maddelerinde diizenlenen {iye temerrtit faizi ile magduriyet ddemesi
yatirimel ile yatirnm kurulusu arasindaki faiz iligskisinden ayri degerlendirilmelidir. Anilan diizenlemelerde
ongoriilen oranlarin yatirimciya yoneltilen geri 6deme taleplerine dogrudan uygulanmasi miimkiin degildir.
Yatirimcidan faiz talep edilebilmesi icin dncelikle yatirimciya ait bir 6deme yilikiimliiliigiiniin bulunmasi ve bu
yiikiimliilik bakimindan uygulanabilir bir kanuni veya s6zlesmesel faiz dayanaginin mevcut olmasi gerekir. Bu
degerlendirmede islemin tiiketici islemi niteligi tasiyip tasimadigi ile ¢erceve sozlesmedeki faiz hiikiimlerinin
kapsami ve gegerliligi ayrica dikkate alinmalidir.

fade bedelinin ge¢ ddenmesinden kaynaklanan zararin temerriit faiziyle karsilanmamasi halinde TBK m. 122
kapsaminda temerriit faizini asan zararin (agkin zarar) tazmini giindeme gelebilir. Bu kapsamda gecikme
nedeniyle katlanilan finansman giderleri veya tiglincii kisilere 6denen gecikme bedelleri gibi zarar kalemlerinin
varlig1 ve tutari ile 6deme gecikmesi arasindaki uygun illiyet bagi ve zararin temerriit faiziyle karsilanmayan
kismi ortaya konulmalidir. Borglu temerriide diismekte kusuru bulunmadigini ispat etmedik¢e kanuni kosullari
olusan askin zarardan da sorumludur.

Asil alacagin 6denmesi halinde islemis faiz alacagimin akibeti ise ayrica degerlendirilmelidir. TBK m. 131
uyarinca islemis faizi talep hakkinin sézlesmeyle veya en gec ifa anina kadar yapilacak bildirimle sakli tutulmasi
yahut somut olayin kosullarindan bu hakkin sakli tutuldugunun anlasilmasi halinde asil borcun sona ermesi
islemis faiz alacagini ortadan kaldirmaz. Bu nedenle 6demenin kabulii sirasinda islemis faiz alacagmin sakli
tutuldugunun ispatlanabilir sekilde bildirilmesi 6nem tagimaktadir. Dolayisiyla, TBK m. 131°de 6ngoriilen haller
degerlendirilmeden yalnizca 6deme belgesinde ihtirazi kayit bulunmamasindan hareketle faiz talebinin sona
erdigi sonucuna varilmamalidir.

e. Tasfiye siirecinde iade emirleri ve hak sahipligi

2026/61 sayili Biilten’de ihbarli fonlar bakimindan 17 Eyliil 2026 saat 13.30’dan sonra; para piyasasi fonlar1
bakimindan ise izahnamede 6ngoriilen giin sonu valdr atlama saatinden sonra iletilen iade talimatlarinin tasfiye
esaslarina tabi olacagi diizenlenmistir. Bununla birlikte tasfiye karar1 verilen fonlarda TEFAS iizerinden iletilmis
ancak heniiz gerceklestirilmemis iade talimatlari karsiliginda olusan tutarlarin fon hesabina borg kaydedilmesi ve
tasfiye kapsaminda elde edilen nakitle 6ncelikle bu bor¢larin 6denmesi dngoriilmiistiir.

Bu ¢ergevede yatirimcinin hak sahipligi yatirimei hakkinda tek ve genel bir siniflandirma yapilmak suretiyle
degil, her bir iade talimati ve bu talimatin kapsadigi katilma pay1 adedi bakimindan ayr1 ayri belirlenmelidir.
Nitekim ayni1 yatirimei gergeklestirilmemis iade talimatina konu katilma paylar1 bakimindan iade bedeli alacaklisi
stfatin1 tasirken portfoylinde kalan diger katilma paylari bakimindan tasfiye bakiyesine katilma hakkini
koruyabilir. Bu nedenle hak sahipliginin tespitinde emir numarasi ve talimat zamani ile talimata konu katilma
pay1 adedi, uygulanacak fiyat ve valor ile iade bedelinin fon hesabina borg¢ kaydedilip kaydedilmedigi birlikte
degerlendirilmelidir.

Kararda ongoriilen Oncelikli 6deme esast gerceklestirilmemis iade talimatindan dogan alacagin tasfiye
kapsaminda elde edilen nakitten 6ncelikle karsilanmasini ifade etmektedir. Bu diizenleme s6z konusu alacagin
tasfiye slirecinden bagimsiz olarak derhal veya her haliikdrda tamamen 6denecegi seklinde yorumlanmamalidir.
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2026/61 sayili Biilten uyarinca tasfiyesine karar verilen Tera Portfoy fonlar1 bakimindan Tiirkiye Is Bankas1 AS;
Al Capital, Atlas, Bulls, Hedef, Pardus ve Pusula portfdy yonetim sirketlerinin ilgili fonlar1 bakimindan ise
Tiirkiye Cumhuriyeti Ziraat Bankast AS portfdy saklayicis1 olarak gorevlendirilmis ve tasfiye islemlerini
yiiriitmek tizere yetkilendirilmistir. Ancak bu gorevlendirme s6z konusu bankalarin tasfiye oncesi donemde
gerceklestirilen islemlerden kaynaklanan tim bor¢ ve sorumluluklari iistlendigi anlamina gelmemektedir.
Bankalarin hukuki sorumlulugu, kendilerine verilen gorev ve yetkilerin kapsami ile bu gorevlerin geregi gibi
yerine getirilip getirilmedigi cercevesinde ayrica degerlendirilmelidir.

Tasfiye Asamasi Siire ve Yatirnmcinin Takip Edecegi Husus

Usul ve esaslarin yiiriirliige girmesini takip eden iki ig giinii icinde MKK ile
bankalar arasinda yapilir. Katilma pay1 adedi, ger¢ceklesmemis emirler ve varsa
rehin, haciz veya diger takyidatlar kontrol edilmelidir.

Katilma paylar1 ve bekleyen emirlerin
mutabakati

Varlik, borg, alacak ve gider Karari takip eden en ge¢ on is giinii icinde tamamlanir. {ade alacaginin fon
mutabakati kayitlarina gegirilmesi ve yatirimei kayitlariyla uyumu takip edilmelidir.

Bankanin belirleyecegi ddeme plani ve dénemler esas alimir. Oncelikli iade
alacaklar1 ile katilma pay1 sahiplerine yapilacak dagitimlar kendi hukuki
esaslarina gore izlenmelidir.

Varliklarin nakde doniistiiriilmesi ve
doénemsel 6demeler

Tasfiye duyurusundan itibaren en fazla ii¢ aylik siirenin bitimini izleyen ilk is

Tasfiyenin sona ermesi - .. AT .. .-
Y gilinii esas alinir. Kurulun uygun gérmesi halinde bu siire uzatilabilir.

Kararda ongoriilen iki ve on is giinliik siireler mutabakat islemlerine iligkin olup yatirimciya édeme yapilmasi
icin belirlenmis vadeler degildir. Benzer sekilde tasfiyenin tamamlanmasina iligkin siirenin de tiim édemelerin
bu siirenin sonunda tek seferde gergeklestirilecegi seklinde yorumlanmasi isabetli degildir. Bu nedenle
yatirimcilarin ilgili fon i¢in 6ngdriilen 6deme planini, gerg¢eklestirilen donemsel 6demeleri, bu 6demelerin hangi
alacak veya katilma pay1 adedine iligkin oldugunu ve kalan haklarinin hangi esaslara gore hesaplandigini tasfiyeyi
yiiriiten bankadan talep etmeleri gerekir. Bu degerlendirmede TEFAS disindaki dagitim kanallarina getirilen
islem sinirlamalar1 da ayrica dikkate alinmalidir.

Tasfiye giderlerinin incelenmesinde fonun saklama hesabinin ilgili bankaya devredildigi tarih esas alinmalidir.
Karar uyarinca bu tarihten itibaren mevcut fon yonetim ticreti tasfiyeyi yiiriiten banka lehine ve bankanin
belirleyecegi donemlerde fona tahakkuk ettirilirken diger giderler fon izahnamesine uygun sekilde tahakkuk
ettirilmeye devam edecektir. Bu kapsamda yonetim {icretinin hangi kurulus lehine, hangi donemler i¢in ve hangi
hesaplama yontemiyle tahakkuk ettirildigi ile diger giderlerin izahnamede 6ngdriilen tiir, oran ve sinirlamalara
uygunlugu incelenmelidir. Yatirimciya yapilacak 6demenin tutarini etkileyen gider ve kesintiler bakimindan ise
bunlarim hukuki dayanagi ile hesap dokiimii talep edilmelidir.

Fon malvarligi kurucunun ve portfdy saklayicisinin malvarligindan ayridir. Bu nedenle ayni portfdy yonetim
sirketi tarafindan kurulmus veya tasfiyesi ayni1 banka tarafindan yiiritiiliiyor olsa dahi fonlar ortak bir tasfiye
malvarligi olusturmaz. Her bir fonun varliklari, borglari, alacaklar1 ve dagitima konu tasfiye bakiyesi ayr1 ayri
belirlenmelidir. Bununla birlikte farkli fonlarin ayni ihraggtya, ayni kars: tarafa veya benzer varliklara yatirim
yapmis olmasi, bu fonlarin ortak ekonomik risklere maruz kalmasina yol agabilir. Dolayisiyla fonlarin hukuken
ayr1 malvarliklarina sahip olmasi ile portfdy yapisindan kaynaklanan ekonomik risklerin ortaklagmasi birbirinden
ayrilarak degerlendirilmelidir.
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4. Basvuru Yollarinin Kapsami ve Saglayabilecegi Hukuki
Sonuc¢

Yatirim fonlarindan kaynaklanan uyusmazliklarda basvurulabilecek hukuki yollar; uyusmazligin konusu,
basvurulacak merciin gorev ve yetkisi, bagvuru sartlart ve kararin hukuki sonuglari bakimindan farklilik
gostermektedir. Bu nedenle oncelikle mevzuata aykiriligin denetlenmesi, muaccel bir alacagin tahsili veya
ugranilan zararin tazmini taleplerinden hangisinin ileri siiriilecegi belirlenmeli ve buna uygun bagvuru yolu
secilmelidir. Birden fazla hukuki yolun giindeme gelmesi halinde ise bu yollarin birbirine etkisi ile her birine
iliskin basvuru ve zamanasimi siireleri birlikte degerlendirilmelidir.

Basvuru Yolu Kapsam ve Hukuki Etki

Ilgili kurulusa yazili basvuru

SPK’ya sikayet

TSPB Miisteri Uyusmazliklar
Hakem Heyeti

Arabuluculuk

Alacak veya tazminat davast

Idari yargiya bagvuru

Ceza basvurusu

Www.mapartners.com.tr

Bilgi ve belge temini, kayitlarin
diizeltilmesi, ifa veya tazmin talebi.

Sermaye piyasast mevzuatina aykiri
islem ve uygulamalarim incelenmesi.

Birlik tiyeleri ile miisterileri arasinda
borsa islemleri disindaki sermaye
piyasast faaliyetlerinden dogan ve

Yonerge kapsamina giren
uyusmazliklar.
Taraflarin ~ iizerinde serbestce

tasarruf edebilecekleri 6zel hukuk
uyusmazliklart.

Ozel hukuk iligkisinden dogan
alacagin  tahsili veya zararin
giderilmesi.

SPK tarafindan tesis edilen isleminin
iptali veya idari islem ya da
eylemden dogdugu ileri siiriilen
zararin tazmini.

Su¢ olusturdugu ileri siiriilen fiiller.

Ihtarm igerigine ve borcun niteligine gore
temerriit sonuglari dogurabilir; tek basina
zamanagimini kesmez.

Kurulun  gozetim ve denetim  yetkisi
kapsaminda mevzuata uygunluk incelemesi
yapilmasina ve kosullar1 varsa idari tedbir veya
yaptirim uygulanmasina yoneliktir.
Yatirimcinin ~ zararinin ~ tazminine  karar
verilmesini saglayan bir basvuru yolu degildir.

Bagvurunun incelenebilirligi, basvuru siireleri
ile kararin kesinlesmesi ve uygulanmasi
Yonerge’de 6ngoriilen kosullara tabidir.

Kanunda belirtilen hallerde dava sartidir;
anlagsmanin baglayiciligi ve icra edilebilirligi
ilgili hiikiimlere gore belirlenir.

Talebin gorevli ve yetkili mahkeme tarafindan
karara baglanmasini; hiikkmiin kesinlesme ve
icra hiikiimleri ¢ergevesinde yerine getirilmesini
saglar.

Iptal, yiiritmenin durdurulmasi ve tam yargi
talepleri, idari yargilama usuliindeki kosullara
tabidir.

Ceza sorumlulugunun arastirilmasina
yoneliktir. 6362 sayili Kanun’da sug¢ olarak
diizenlenen fiiller bakimmdan Kanun’da
ongoriilen 6zel sorusturma wusulleri ayrica
gozetilmelidir.
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i. SPK’ya basvuru

SPK’nin denetim yetkisi yatirimcinin sundugu belgelerin incelenmesiyle sinirli degildir. SPKn m. 88-90
kapsaminda ilgili kisi ve kuruluslardan bilgi ve belge istenmesi, elektronik kayitlar ve bilgi sistemleri dahil islem
ve hesaplarin incelenmesi, kayit 6rneklerinin alinmasi ve ilgililerden aciklama talep edilmesi miimkiindiir.

Bu nedenle sikayette yatirimcinin erigemedigi ancak incelemeye katki saglayabilecek kayitlar da miimkiin
oldugunca belirtilmelidir. inceleme sirasinda elde edilen islem kayitlari, tutanaklar ve tespitler, ilgili usul ve
gizlilik hiikiimleri gozetilerek sonraki yargilamada delil olarak degerlendirilmek tizere dosyaya getirilebilir.
Bununla birlikte inceleme dosyasinin tamamina dogrudan erisilebilecegi veya Kurul tespitlerinin hukuk
mahkemesini her konuda baglayacagi varsayillmamalidir.

Kurulun denetim ve yaptirim yetkisi ile 6zel hukuk sorumlulugunun yargisal incelemesi ayr1 hukuki esaslara
tabidir. Alacak veya tazminat davasi agilmasi, kural olarak Kurulun 6nceden ihlal tespitinde bulunmasina bagh
degildir. Bununla birlikte Kurul incelemesinde elde edilen bulgu ve belgeler, ilgili usul hiikiimleri cergevesinde
sorumlulugun ve zararin ispatinda degerlendirilebilir.

iii. Idari yargiya basvuru

Kurulun islem sinirlamasi veya tasfiye karar1 gibi kesin ve yiiriitiilmesi zorunlu bir isleminin hukuka aykir
oldugu ileri siiriiliiyorsa menfaat ihlali ve dava agma stiresi kosullar1 gozetilerek iptal davasina bagvurulmasi
degerlendirilebilir. SPKn m. 134 uyarinca Kurul kararlarina karsi acilacak idari davalar idare mahkemelerinde
goriiliir. Idari islemden kaynaklandigi ileri siiriilen zararlarin tazmini ise I'YUK m. 12 kapsaminda tam yargi
davasina konu edilebilir.

Zararin Kurulun denetim veya gozetim faaliyetindeki bir eylem ya da ihmalden kaynaklandigr ileri siiriilityorsa
idari sorumlulugun kosullar1 ile zarara yol agtig1 iddia edilen davranis arasindaki uygun illiyet bagi ayrica ortaya
konulmalidir. YUK m. 13 kapsamindaki idari eylemlerden dogan tazminat taleplerinde ise dava agilmadan 6nce
idareye basgvuru zorunlulugu ve bu bagvuruya iliskin siireler gozetilmelidir.

Iptal davasinin agilmasi dava konusu islemin yiiriitiilmesini kendiliginden durdurmaz. Yiiriitmenin
durdurulmasina karar verilebilmesi i¢in islemin ac¢ik¢a hukuka aykiri olmasi ile uygulanmasi halinde telafisi giic
veya imkansiz zarar dogmasi kosullarimin birlikte gerceklesmesi gerekir. Ote yandan SPK’ya denetim veya
inceleme talebiyle yapilan sikayet ile Kurul isleminin kaldirilmasi, geri alinmasi, degistirilmesi veya yeni bir
islem tesis edilmesi amaciyla yapilan basvuru ayni usuli sonuglar1 dogurmaz. iYUK m. 11 kapsaminda ve dava
a¢ma siiresi i¢inde yapilan basvuru idari dava agma siiresini durdurur.

iii. TSPB’ye basvuru

Portfoy yonetim sirketleri, TSPB Miisteri Uyusmazliklart Hakem Heyeti Y&nergesi m. 4/1-b uyarinca Birlik
tiyesidir. Dolayisiyla Hakem Heyetine bagvuru yolu yalnizca banka ve aract kurum miisterileriyle sinirli olmayip
portfoy yonetim sirketleri ile misterileri arasindaki Yonerge kapsamindaki uyusmazliklar bakimindan da
uygulanabilir.

Fon katilma paylarindan kaynaklanan bir uyusmazligin Hakem Heyeti tarafindan incelenip incelenemeyecegi ise
uyusmazligin tarafi olan Birlik {lyesi ile yatirimcr arasindaki hukuki iliski ve talebin niteligine gore
belirlenmelidir. Bu kapsamda uyusmazligin borsa islemleri disindaki bir sermaye piyasasi faaliyetinden
kaynaklanip kaynaklanmadigi, somut bir zarar veya tazmin talebi igerip igermedigi ve Yonerge’de dngoriilen
basvurunun incelenmesine engel hallerden birinin bulunup bulunmadigi degerlendirilmelidir.

Www.mapartners.com.tr 13




M&A PARTNERS Yatirim Fonu Uyusmazliklarinda Hukuki Yollar Rehberi

Once basvurulan iiye kurulusun cevabi 30 giin
Cevabin tebliginden veya cevap siiresinin bitiminden sonra Heyete basvuru 60 giin
Islem veya eylem bakimindan iist siire Syil

Yonerge m. 11/3 uyarinca Hakem Heyetine basvuru licretsizdir. Bununla birlikte, bagvuru hakkimin kétiye
kullanilmasi halinde Yonerge’de dngoriilen giderlerin basvuru sahibinden talep edilmesi miimkiindiir.

Hakem Heyeti kararlarinin iiye kurulus bakimindan baglayiciligi ise Yonerge m. 14/5°te diizenlenmistir. Buna
gore Tiiketici Hakem Heyetleri Yonetmeligi uyarica belirlenen yillik parasal sinir1 asmayan uyusmazliklarda
basvuru sahibi lehine kesinlesen kararin tiye kurulus tarafindan uygulanmasi zorunludur. Bununla birlikte Hakem
Heyeti kararinin iiye kurulus bakimindan baglayici olmasi taraflarin yargi yoluna bagvurma hakkini ortadan
kaldirmaz. Uyusmazligin mahkemeye veya tiiketici hakem heyetine tasinmasi, Hakem Heyeti bagvurusunun
incelenebilirligini etkileyebileceginden bagvuru yollarinin hangi sirayla kullanilacagi ve es zamanh ytiriitiiliip
yiiriitilemeyecegi Yonerge hiikiimleri ¢ercevesinde ayrica degerlendirilmelidir.
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5. Dava, Gorevli Mahkeme ve Ispat

Ozel hukuk davasi agilmadan 6nce, talebin hangi kisi veya kurulusa, hangi hukuki sebebe ve hangi yiikiimliiliik
ihlaline dayanilarak yoneltilecegi belirlenmelidir. Fonun tiizel kisiliginin bulunmamasi nedeniyle, davada taraf
sifati ile fon adma hareket edecek ve fonu temsil edecek kisi veya kurulusun kim oldugu ayrica
degerlendirilmelidir.

Muhtemel Muhatap incelenecek Yiikiimliiliik

Fon kurucusu Fon belgeleri, bilgilendirme ve kurucuya yiiklenen diger gorevler.

Portfoy yoneticisi Fonun yatirim esaslarina ve yonetim yiikiimliiliiklerine uygun yonetilmesi.
Dagitict kurulus Emir kabuli, iletimi, uygulanmas1 ve kendi bilgilendirmeleri.

Portfoy saklayicist Kendi saklama, kontrol ve bildirim gorevleri.

Kamuyu aydmlatma belgesinden

o Ktien Belgenin tiiriine gore yanlis, eksik veya yaniltict bilgilerden dogan sorumluluk.

Tasfiyeyi yiiriiten kurulus Gorevlendirildigi donemde iistlendigi tasfiye gorevleri.

Gorevli mahkemenin belirlenmesinde yatirimcilardan kaynaklanan tiim uyusmazliklar bakimindan tek ve genel
bir kabulden hareket edilmemelidir. Talebin kamuyu aydinlatma yiikiimliiliigiintin ihlaline, yatirim hizmetleri
sOzlesmesine, emir iletimine veya bagka bir hukuki iliskiye dayanmasi; taraflarin sifati ile islemin amaci gorev
degerlendirmesini dogrudan etkileyebilir. Bu nedenle ticari dava ve tiiketici islemlerine iliskin hiikiimlerin
uygulanabilirligi, somut uyusmazligin hukuki niteligi ve konuya iliskin yargi kararlar birlikte degerlendirilerek
belirlenmelidir.

Nitekim yargi kararlarinda yatirim hizmetlerinden kaynaklanan uyusmazliklarda gorevli mahkemenin
belirlenmesine iliskin farkli degerlendirmelere rastlanmaktadir:

Uyusmazhik ve Benimsenen Yaklasim

Kaldiraglh islem cergeve sozlesmesinin feshi ve tazminat talebinde, tiiketici ve
finansal hizmet hiikiimleri degerlendirilerek tiiketici mahkemesi gorevli kabul
edilmistir.

Yargitay 11. HD, 23.06.2016,
2016/90 E., 2016/6987 K.

Ayni uyusmazligin direnme incelemesinde sozlesmede islemlerin ticari amagl
oldugunun belirtilmesi dikkate alinarak ticaret mahkemesi yoniindeki direnme
karar1 onanmustir.

Yargitay HGK, 07.02.2019,
2017/2348 E., 2019/82 K.

Aracilik sozlesmeleri kapsaminda emirlerin yerine getirilmemesine dayali
tazminat talebi, taraflarin amaci ve s6zlesmenin niteligi dikkate alinarak mutlak
ticari dava olarak nitelendirilmistir.

Istanbul BAM 13. HD, 16.10.2019,
2019/1696 E., 2019/1404 K.

Anilan kararlar yatirim hizmetlerinden kaynaklanan uyusmazliklarin ticari dava veya tiiketici uyusmazlig1 olarak
nitelendirilmesinde farkli yaklagimlar benimsendigini gostermektedir. Bu nedenle fon katilma paylarinin iadesi
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veya tasfiye islemlerinden dogan uyusmazliklarda soz konusu igtihatlardan yararlanilirken karara konu hukuki
iligki ile somut uyusmazligin konusu ve hukuki dayanagi karsilastiritlmalidir. Gérevli mahkeme bu nitelendirme
sonucunda uygulanacak gdrev kurallarina gore belirlenmelidir.

Dava sart1 arabuluculugun uygulanabilirligi de talebin hukuki niteligine baglidir. Ticari uyusmazliklarda TTK m.
5/A, tiiketici uyusmazliklarinda ise TKHK m. 73/A ve bu maddede 6ngoriilen istisnalar dikkate alinmalidir. Bu
nedenle dava agilmadan once talebin hangi diizenleme kapsaminda kaldiginin belirlenmesi dava sartt eksikligi
nedeniyle davanin usulden reddedilmesi riskinin 6nlenmesi bakimindan 6nem tasimaktadir.

Yanlis, eksik veya yaniltict kamuyu aydinlatma aciklamalarindan dogan tazminat sorumlulugunda hukuka
aykirihigin yani sira yatirnmcinin zarari ile agiklama ve zarar arasindaki illiyet baginin da ortaya konulmasi
gerekir. Bu kapsamda agiklamanin yatirim kararina etkisi ve bu karar sonucunda meydana gelen malvarligi kaybi
belirlenmeli; piyasa hareketleri veya diger bagimsiz sebeplerden kaynaklanan kayiplar aciklamaya isnat edilen
zarardan ayristirilmalidir.

SPKn m. 32/4’te 6ngoriilen islem ve zaman kosullarinin ger¢eklesmesi halinde kamuyu aydinlatma belgesindeki
aykirilik ile zarar arasindaki illiyet baginin kurulmus sayilmasi miimkiindiir. Bununla birlikte bu karinenin
uygulanmasi zararin varligi ve kapsami ile sorumlulugun diger kosullarinin ayrica incelenmesine engel degildir.
Karinenin uygulanamadigi hallerde ise illiyet bag1 genel ispat kurallari cergevesinde ortaya konulmalidir. Katilma
paylariin hentiz elden ¢ikarilmamis olmasi da tek basina tazminat talebinin reddi sonucunu dogurmamals; ileri
stiriilen zararin gergeklesip gergeklesmedigi ve hukuken talep edilebilir nitelikte olup olmadigi somut olayin
ozelliklerine gore ayrica degerlendirilmelidir.
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6. Sureler ve Gecici Hukuki Koruma Yollar:

Stire degerlendirmesi her bir talep ve muhtemel sorumlu bakimindan ayri ayri yapilmalidir. Talebin hukuki
niteligi ve dayanagi ile uygulanacak 6zel veya genel zamanasimi hiikiimleri ve siireyi etkileyen islemler birlikte
degerlendirilmelidir. Kamuyu aydinlatma belgelerinden dogan tazminat taleplerinde SPKn m. 32/6’da 6ngdriilen
6 (alt1) aylik 6zel zamanagsimu siiresi ve bu siirenin baslangici somut talep bakimindan belirlenmelidir. lade alacag:
veya bagimsiz bir ylikiimliiliigiin ihlalinden dogan taleplerde ise uygulanacak zamanagimu siiresi ilgili hukuki
iliskiye gore tespit edilmelidir.

SPK’ya yapilan sikayet veya ilgili kurulusa gonderilen ihtar 6zel hukuk talepleri bakimindan tek bagina
zamanasimint kesmez. Bununla birlikte borcun ikrar1 gibi zamanasimini kesen baska bir sebebin bulunup
bulunmadigir somut olay bakimindan degerlendirilmelidir. Dava sarti arabuluculukta 6325 sayili Kanun m.
18/A/15 uyarinca arabuluculuk biirosuna bagvurulmasindan son tutanagin diizenlendigi tarihe kadar zamanagimi
durur ve hak diisiiriicii siire islemez. Ihtiyari arabuluculukta siirelerin hesabinda dikkate alinmayacak dénem
Kanun’un 16’nc1t maddesinde 6ngoriilen baslangi¢ ve sona erme kosullarina gore belirlenir.

Kurul islemlerine karsi acilacak idari davalarda 6zel bir siire ongdriillmemisse genel dava agma siiresi 60 (altmis)
giindiir. [YUK m. 11 kapsaminda dava agma siiresi i¢cinde yapilan basvuru bu siireyi durdurur. Bagvurunun
reddedilmesi veya 30 (otuz) giin i¢inde cevap verilmemesi iizerine kalan siire yeniden islemeye baslar. Idari
eylemlerden dogan tazminat taleplerinde IYUK m. 13 uyarinca eylemin dgrenilmesinden itibaren 1 (bir) y1l ve
her halde eylem tarihinden itibaren 5 (bes) yil iginde ilgili idareye basvurulmas: gerekir. Idari islemden dogan
zararlar bakimmdan YUK m. 12’nin, idari eylemlerden dogan zararlar bakimindan ise m. 13’iin uygulanabilirligi
zarara yol actig1 ileri siirlilen davranigin hukuki niteligine gore belirlenmelidir.

Uygulanacak zamanagimi siiresi talebe verilen isimden degil talebin dayandigi maddi vakialar ve hukuki iliskiden
hareketle tespit edilmelidir. Ayni olay kapsaminda birden fazla hukuki yiikiimliiliigiin ihlal edildigi ileri
stiriiliiyorsa her bir talep ve muhtemel sorumlu bakimidan uygulanacak siire ayrica incelenmelidir.

Uyusmazligin niteligine gore gecici hukuki koruma yollarina bagvurulmasi da degerlendirilebilir. Delillerin
kaybolmasi veya ileride elde edilmesinin 6nemli Slgiide gliglesmesi ihtimalinde delil tespiti yapilabilir.
Uyusmazlik konusu hakkin korunmasi amaciyla HMK m. 389 kapsaminda ihtiyati tedbir talep edilebilir.
Kosullar1 olusan para alacaklarmin giivence altina alinmasi amaciyla ise 1iIK m. 257 kapsaminda ihtiyati hacze
basvurulabilir. Her bir gecici hukuki koruma talebi kendi kanuni kosullari, yaklasik ispat ol¢iisii ve gerektiginde
teminat yiikkiimliliigii ¢ercevesinde ayrica degerlendirilmelidir.
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7. Ceza Sorumlulugunun ve Yatirnmer Tazmin Merkezi
Kapsamindaki Tazmin Kosullarinin Degerlendirilmesi

Bazi yatirnmcilarin iade taleplerinin digerlerinden 6nce karsilandig1 veya emirlerinin farkli igsleme tabi tutuldugu
iddialar1 ceza hukuku bakimindan tek basina yeterli bir degerlendirme dl¢iitii olusturmaz. Oncelikle islemler
karsilastirilabilir kayitlar {izerinden incelenmeli; emirlerin iletim zamani, valori, eslesme ve iptal durumu,
mevcut nakit ile uygulanabilir islem sirast kurallart belirlenmelidir. Ayn1 kosullardaki yatirimcilar arasinda
hukuki veya islemsel bir dayanagi bulunmayan farkliliklarin tespit edilmesi halinde ise bu farkliligin nedeni,
kimlerin talimat veya karariyla gerceklestigi ve herhangi bir yatirimciya haksiz menfaat saglanip saglanmadigi
arastirilmalidir.

Kamuya agiklanmamig ve sermaye piyasasi araclarmin fiyatini, degerini veya yatirimcilarin kararlarini
etkileyebilecek nitelikteki bilgilerin kullanilmasi suretiyle islem yapildigi iddiast SPKn m. 106°da diizenlenen
bilgi suistimali su¢u bakimindan ayrica degerlendirilmelidir. Bu kapsamda bilginin niteligi ile edinilme ve
kullanilma kosullar1 incelenmelidir. Alim veya satim emrinin verilmesi, degistirilmesi ya da iptal edilmesi
sonucunda menfaat saglanip saglanmadig1 da ortaya konulmalidir. Bir iade igsleminin diger yatirimcilara gore
daha erken gergeklestirilmesi veya yiiksek tutarli olmasi tek basina bilgi suistimali sugunun olustugunu
gostermez.

Sermaye piyasasi araclarinin fiyatlarini, degerlerini veya yatirimecilarin kararlarini etkilemek amaciyla yalan,
yanlig veya yaniltic1 bilgi verilmesi; sdylenti ¢ikarilmasi, haber veya yorum yapilmasi ya da rapor hazirlanmasi
veya yayilmasi suretiyle menfaat saglanmasi ise SPKn m. 107/2’de diizenlenen bilgi bazli piyasa dolandiriciligi
kapsaminda degerlendirilebilir. Bu sugun olusabilmesi i¢in maddede 6ngoriilen unsurlarin birlikte gergeklesmesi
gerekir. Bu nedenle kamuyu aydinlatma agiklamasindaki her eksiklik veya yanlighik tek basina ceza
sorumlulugunun dogmasi icin yeterli degildir.

Ceza bagvurusunda agiklamanin igerigi ve yaymmlanma zamani ile gercege aykirili§i ortaya koyan veriler
somutlastirilmalidir. {lgili islemler ve tespit edilebiliyorsa saglanan menfaat arasindaki baglanti da
aciklanmalidir. SPKn’da tanimlanan suglar bakimindan m. 115 uyarinca Kurul’un Cumhuriyet Bassavciligina
yazili bagvuruda bulunmasi sorusturma sartidir. Bu nedenle yatirnmciin dogrudan ihbar veya sikayette
bulunmasi s6z konusu sorusturma sartinin gerceklestigi anlamina gelmez. Ceza sorusturmasi ile 6zel hukuk
kapsaminda ileri siiriilecek alacak veya tazminat talepleri ise amaglart ve hukuki kosullart bakimindan ayri
degerlendirilmelidir.

Ceza sorumluluguna iliskin degerlendirmeden ayri olarak yatirimemin zararinin Yatirimer Tazmin Merkezi
(“YTM”) kapsaminda karsilanip karsilanamayacagi da incelenebilir. Bu degerlendirmede portfoy yonetim
sirketi, fon ve yatirim kurulusu arasindaki hukuki ayrim belirleyicidir.

SPKn m. 35 yatirim kuruluslarini, kolektif yatirim kuruluslarini ve portfoy yonetim sirketlerini ayr kategorilerde
diizenlemektedir. Kanun’un 82 ild 84’iinci maddelerinde Ongodriilen yatirimer tazmin sistemi ise yatirim
kuruluslariin yatirimeiya karst olan nakit 6deme veya sermaye piyasasi araci teslim yiikiimliilikklerini yerine
getirememesi haline iligkindir. Bu nedenle PY$’nin fon yonetiminden kaynaklanan sorumlulugu veya fonun
tasfiye sonucunda yatirnmcinin alacagini  karsilayamamasi tek basma YTM gilivencesi kapsaminda
degerlendirilemez.

Buna karsilik fon katilma paylarinin islem gordiigli veya saklandig1 yatirim kurulusunun yatirimeiya karst kendi
nakit 6deme veya sermaye piyasas araci teslim yiikiimliiliigiinii yerine getirememesi farklidir. ilgili yatirim
kurulusu hakkinda Kurul tarafindan tazmin karart verilmesi ve diger kanuni kosullarin ger¢ceklesmesi halinde
talebin YTM kapsaminda olup olmadig1 ayrica incelenebilir. Talebin fon katilma payina iligkin olmasi tek basina
bu incelemeye engel degildir.
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Talebin Kaynag YTM Yoniinden Degerlendirme

Fon fiyatiin piyasa hareketleri nedeniyle diigmesi Tazmin kapsaminda degildir.

PY$’nin fon yonetimindeki ihlali veya fonun tasfiye ac¢ig1 Dogrudan YTM giivencesi olusturmaz.

Yatirim kurulusunun yatirimciya ait araglari teslim veya nakdi 6deme Kurulun tazmin karart ve diger kosullar
ylkiimliliiglinii yerine getirememesi cergevesinde ayrica incelenir.

YTM’nin yatirim fonlartyla baglantili baska gorev ve yetkilerinin bulunmasi fon yatirimlarinin YTM tarafindan
genel olarak garanti edildigi anlamina gelmez. YTM kapsami her durumda zararin kaynagi, ylikiimliiligiin hangi
kisi veya kurulusa ait oldugu ve SPKn’da 6ngoériilen tazmin kosullar1 esas alinarak belirlenmelidir.
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8. Hukuki Basvuru Stratejisinin Belirlenmesi

Hukuki yollarin belirlenmesi yalnizca bagvurulabilecek mercilerin siralanmasindan ibaret degildir. Talebin dogru
kisiye veya kurulusa yoneltilmesi, siirelerin korunmasi, gerekli delillerin temini ve farkli bagvuru yollarinin
birbirine etkisi birlikte degerlendirilmelidir.

Degerlendirme Asamasi Yapilacak Hukuki inceleme

Her bir iade emri ve katilma pay1 bakimindan iade alacagi ile tasfiye bakiyesine
Talep ve taraf analizi iliskin hakkin belirlenmesi; tazminat taleplerinin ayristirilmasi; her talebin
yoneltilecegi kisi veya kurulus ile sorumluluk dayanagiin tespiti.

Her talep bakimidan zamanagimi ve basvuru siirelerinin, baslangi¢ tarihlerinin

Siire analizi . .. L . o
ve siirelerin iglemesini etkileyen sebeplerin tespiti.

[leri siiriilen ihlalin, zararin ve illiyet bagmin mevcut delillerle iliskilendirilmesi;

Delil lizi . . e L . .
el Ve zarar anatizl eksik belgelerin ve zarar hesabi i¢in gerekli verilerin belirlenmesi.

SPK sikayeti, TSPB basvurusu, arabuluculuk, adli ve idari yargi yollarmnin gérev,

Basvuru yollarnin segimi kabul kosullar ve birbirlerine etkileri bakimidan degerlendirilmesi.
el oo Delil tespiti, ihtiyati tedbir ve ihtiyati haciz; 1(.iar1 yargldg ise yiirlitmenin
durdurulmasi kosullarinin somut olay bakimindan incelenmesi.

Asil alacak, islemis faiz, varsa agkin zarar ve diger tazminat taleplerinin; birden

Talep sonucunun belirlenmesi .. . . . .
P fazla sorumlu varsa her birine yoneltilecek talebin kapsaminin belirlenmesi.

Sonraki gelismelerin -~ Tasfiye ddemelerinin, yeni agiklamalarin ve inceleme sonuglarinin talep tutarina,
degerlendirilmesi delillere ve izlenen hukuki yola etkisinin degerlendirilmesi.

Bagvuru stratejisi olusturulurken dncelikle siirelerin dolmasi veya delillerin kaybolmasi nedeniyle hak kaybina
yol agabilecek hususlar belirlenmelidir. Bilgi ve belge teminine yonelik basvurular devam ederken gerekli
arabuluculuk ve yargisal bagvurular siiresinde yapilmalidir. TSPB’ye basvuru diistiniiliiyorsa uyusmazligin
mahkemeye veya tiiketici hakem heyetine tasinmasinin Heyet incelemesine etkisi de ayrica dikkate alinmalidir.

Sulh, ibra veya ddeme teklifleri ise yalnizca teklif edilen tutar iizerinden degerlendirilmemelidir. Odemenin hangi
alacak veya zarar kalemini karsiladig1, kismi 6deme niteligi tasiyip tasimadigi ve islemis faiz ile bakiye taleplerin
korunup korunmadigi agik¢a belirlenmelidir. Birden fazla sorumlunun bulundugu hallerde anlasmanin diger
kisilere yoneltilebilecek taleplere etkisi de ayrica incelenmelidir. Ibra hiikiimleri ile davadan feragate iliskin
taahhiitler yatirimcinin hangi haklardan ve ne Olciide vazgectigini tereddiide yer birakmayacak sekilde
gostermelidir.

Yasal Uyan

Bu bilgi notu yalnizca genel hukuki bilgilendirme amaciyla hazirlanmuis olup herhangi bir kisi, kurum, sirket, fon
veya somut uyusmazitk hakkinda hukuki gériis, hukuki danismanlik, yatirim danismanligi, yatirim tavsiyesi veya
yonlendirme niteligi tasimamaktadir. Burada yer alan aciklama ve degerlendirmeler, belirli bir iglemin hukuka
uygun veya aykirt oldugu, herhangi bir kisi veya kurulusun sorumlulugunun bulundugu ya da belirli bir
yatirimeimin tazminat veya sair bir talep hakkina sahip oldugu seklinde yorumlanmamalidir.
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Sermaye piyasast iglemleri ve yatirim fonlarina iliskin hukuki degerlendirmeler; somut olayin ézellikleri, ilgili
fon ve sirket belgeleri, kamuyu aydinlatma agiklamalari, yatirimci islem ve emir kayitlari, sozlesmeler, portfoy
ve degerleme verileri, yiiriirliikteki mevzuat ve yetkili kurumlarin kararlari birlikte incelenerek yapilmalidir.

Bu bilgi notunda yer alan agiklamalar herhangi bir sermaye piyasast aracuuin alinmasi, satilmasi veya elde
tutulmasina yénelik bir oneri veya tavsiye olusturmaz; yatirnm kararlari bakimindan dayanak olarak
kullaniimamalidir. Mevzuat ve idari uygulamalar zaman icinde degisebileceginden, somut bir islem veya
uyusmazik bakimindan giincel diizenlemeler ¢cercevesinde ayrica hukuki ve gerektiginde finansal danismanlik
alinmasi onerilir.
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