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6362 SAYILI SERMAYE PivAsAs1 KANUNUNUN Sug¢
VE KABAHAT DUZENLEMELERINDEKI YENILIKLER

YARD. Dog. DR.
SELMAN DURSUN*

Sayin Bagkan ve degerli katihimcilar, 6ncelikle herkesi saygiyla selamli-
yorum. Ben sunumumda 6362 sayili Sermaye Piyasas1 Kanununun genis
anlamda ceza hukukuna iliskin hitkiimlerine deginecegim. Tabii vaktimiz
sinirli oldugu igin SerPK'da yer alan sug ve kabahat diizenlemelerini
kapsamli olarak anlatmayacagim. Sadece 6362 sayili Kanunun getirdigi
yeniliklere deginen, yani 2499 sayili miilga SerPK ile karsilagtirma igeren
bir sunum hazirladim. Bagka bir deyisle mevcut Kanundaki sug ve ceza
muhakemesi ile kabahatlere iliskin diizenlemelerde ne gibi yenilikler
var, miillga Kanundan farkli noktalar nelerdir, sadece bununla sinirl bir
sunum olacak.

Bilindigi gibi ceza hukuku sahip oldugu yaptirimlarin sertligi ve agirlig:
itibariyle hukuk dallari igerisinde son ara¢ olma (ultima ratio) &zelligi-
ne sahip. Farkli bir anlatimla yaptirimlarinin agirhg: sebebiyle son arag
olarak, en 6nemli ihlallerde bagvurulmas: gereken bir alan... Bu nedenle
SerPK’daki sug (ve kabahat) hiikiimleri, 5nlenmesinde 6zel hukuk ve ida-
re hukuku diizenlemelerinin yetersiz goriildigi dolayisiyla ceza hukuku
yaptirimlarindan yararlanmak amaci giidiilen ihlalleri ifade etmektedir.

I. SUCLAR

Suglarla baglamak gerekirse, 6ncelikle konuyla ilgili birtakim genel tes-
pitler yapalim.

" Istanbul Universitesi Hukuk Fakiiltesi Ceza ve Ceza Muhakemesi Hukuku Anabilim
Dali Ogretim Uyesi.
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A. Genel Tespitler

1. Suglarin ayri hiikiimlerde diizenlenmesi ve yaptinmlarinin bagimsiz ola-
rak gosterilmesi (kars. miilga SerPK m. 47: A, B ve C bentlerinde birden fazla
sug ve fakat ortak ceza)

Yeni SerPK’nin 106 ve devami maddelerinde suglar diizenleniyor. Eski
Kanundan farkli olarak yiiriirlitkteki yeni Kanunda suglarin esas itibariy-
la ayr1 ayr1 hitkiimlerde, yaptirimlarinin bagimsiz olarak dizenlendigini
goriiyoruz. Oysa bilindigi gibi miilga SerPK’'nda suglar, tek bir maddede,
47. maddede bentler halinde, A, B ve C bendi seklinde ii¢ bentte adeta
ayni sugun secimlik hareketleriymis gibi siralaniyordu. Ceza yaptirimi da
bent bazinda tiim suglar icin ortakti. Bu tabii su¢larin kendi aralarindaki
farkliliklarinin, ceza yaptiriminin belirlenmesi noktasinda gozetilmesini
engelliyordu. Keza bu durum, suglarin birbirleriyle i¢timasinda da sorun
teskil ediyordu. Yeni Kanun, bu noktada kismen daha basarili bir diizen-
leme igeriyor ve her bir sug tipini en azindan ayri bir hitkiim olarak, ayni

maddede olsa bile fikra bazinda ayr1 bir hiikiim olarak diizenliyor. Bu
onemli bir farklilik ...

2. Cezai olmayan hiikiimlere atif yapilarak diizenleme yapilmamas: (kars.
miilga SerPK m. 47/1-A-4, A-6, 47/1-C) ve fakat baska kanunlara atif ya-
pilmast (m. 110,111, 112)

Yine eski Kanunda bazi sug tiplerinde cezai olmayan hiikiimlere atif
yapmak suretiyle suglar diizenlenmekteydi. Bu aslinda ekonomik sug-
lara ya da ekonomi ceza hukukuna iligkin mevzuatin genelinde yaygin
olan ve ceza hukuku ilkeleri agisindan sorun tegkil eden bir diizenleme
tarzi... Soz konusu alanda ¢ogunlukla, 6zel hukuka ve idare hukukuna
iligkin maddelere yer verildikten sonra son agsamada cezai hitkiimler ad1
altinda, 6nceki hitkiimlere atifla, cezai olmayan, ceza hukuku mantigiyla
yazilmamig maddelere veya fikralara yollama yapmak suretiyle suglar
diizenlenmektedir. Miilga SerPK'da da bu nitelikte bazi 6rnekler vardi.
Ozellikle miilga Kanun m. 47/1 bent C’deki adli para cezasiyla cezalan-
dirilan sug tiplerinin tamami bu sekilde, atif yontemiyle diizenlenmisti.
Tabii bu durum, genel olarak 6nemli yorum giigliiklerine yol agmaktadir.
Zira ceza hukukundaki sug ve cezada kanunilik ilkesi, belirlilik ilkesi gibi



6362 SAYILI SERMAYE PivAsast KANUNUNUN
Su¢ VE KABAHAT DUZENLEMELERINDEKI YENILIKLER [ DURSUN] 327

ilkeler, sug hiikiimlerinin yorumu ve uygulamasinda son derece dikkatli
ve kisitlayici bir ¢ercevede hareket edilmesini gerektiriyor. Fakat atif ya-
pilan hitkiimler, 6zel hukuk ya da idare hukuku mantigiyla diizenlendigi
i¢in gesitli yorum sorunlari, bosluklar veya cezalandirmanin alaninin ge-
reksiz bi¢imde genislemesi gibi problemler ortaya gikabilmektedir. Yeni
Kanunda bu sekilde bir atif sistemi esas itibariyle terk edilmis vaziyette.
Fakat bagka kanunlara, 6rnegin Tiirk Ceza Kanunu'na (TCK’ya) atifla
baz1 sug tiplerinin diizenlendigini goriiyoruz. Bu atif usuliiniin her zaman
i¢in, yorum noktasinda, suglarin unsurlarinin belirlenmesi bakimindan
sorun ¢ikarabildigini belirtmemiz gerekir.

3. Madde bagliklar: baglaminda suglarin isimlendirilmesi

Yeni Kanunun 6nemli bir farkhiligi da madde baglhiklariigermesi... Esasen
madde bagliklar: kanun koyucunun, suglarin isimlendirilmesi noktasin-
daki tercihini de gosteriyor. Oysa eski Kanunda 6yle bir isimlendirme sz
konusu degildi. Suglar, “Cezai Sorumluluk” baghkli 47. maddede sirala-
nryordu. Suglarin adlandirilmasi doktrin ve uygulamaya birakilmisti. Bu
noktada ayni fiiller igin farkli isimlendirmeler s6z konusu olabiliyordu.
Yeni Kanunda madde baghg: tarzinda da olsa bir isimlendirmenin yapil-
masi — bazi isimlendirmeler elestirilebilirse de- en azindan terminolojik

bir birliktelik saglayacaktir.

4. “Bunlarla birlikte harcket edenler” (kars. miilga SerPK m. 47/1-A-2, 3, 6)
ifadesine yer verilmemesi: Genel istirak kurallariyla yetinilmesi

Miilga Kanunda bazi suglarin faili bakimindan, failler belirtildikten sonra
bunlarla birlikte hareket edenler seklinde istirake dair bazi hitkiimler yer
almaktaydi. Ornegin manipiilasyon suglarinda, ilgili hareketleri yapan
“gercek kisilerle, tiizel kisilerin yetkilileri ve bunlarla birlikte hareket
edenler” bigiminde genel bir ifade bulunmaktaydi. Bu hiikiimlerin -farkls
goriisler olsa da- TCK’nin genel hiikiimleri karsisinda gereksiz oldugu
savunuldugu i¢in yeni Kanunda buna yer verilmedigini goriiyoruz.

S. Nispi-tali norm ézelliginin terk edilmesi (kars. miilga SerPK m. 47: “Diger
kanunlara gore daha agir cezayr gerektiren sug olusturmadigs takdirde”) ve
ozel norm niteliginin one gikarilmas
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Miilga SerPK’nin 47. maddesi su ifadeyle bashyordu: “Diger kanunlara
gore daha agir cezay: gerektiren bir sug olusturmadigi takdirde”. Devaminda
da sug olusturan fiiller diizenleniyordu. Dolayisiyla miilga SerPK'daki
sug tipleri ve sug tiplerine iligkin normlar, cezanin agirhigina nispeten
tali, ikincil normlardi. Yani s6z konusu suglara viicut veren fiiller, TCK’da
ya da ceza hitkmii igeren bagka bir kanunda yer alan ve daha agir cezay1
gerektiren bir sug olusturdugu takdirde, oncelikle ve yalnizca o agir ce-
zay1 gerektiren hitkiimden dolay1 ceza verilmesi gerekiyordu. Boylelikle
miilga SerPK’'nin her haliikirda 6zel norm olarak 6ncelikle uygulanmasi
onlenmekteydi. Buradaki amag, sermaye piyasasina iliskin ihlallerin her
zaman igin daha agir bir yaptirimla kargilanmasrydi. Yeni Kanunda bu
ifadeye yer verilmedigini goriiyoruz. Dolayisiyla artik cezanin agirligina
bakilmaksizin, SerPK'daki suglara dair hiikiimler —6ngoriilen ceza daha
hafif olsa bile- her zaman i¢in 6zel norm olarak 6ncelikle uygulanacaktir
ki bize gore bu tercih isabetli olmamustir.

6. Ekonomik suca ekonomik yaptirim: Nispi para cezalar: (m. 106, 107, ka-
zang miisaderesi?) ve etkin pismanlik hiikiimleri (m. 107/3,110/3)

Yeni Kanunda dikkat ¢eken bir bagka 6nemli husus, ekonomi ceza hu-
kukunda benimsenen prensiplerden biri olan ekonomik su¢a ekonomik
yaptirim yaklagiminin bazi suglarin yaptirimlarina yansimasidir. S6z ko-
nusu ilke, aksi yonde goriisler olsa da ekonomik suglulukla miicadelede,
sugun bir kazang arac1 olmasinin 6niine gegme amaciyla en uygun yapti-
rimin yine ekonomik yaptirim oldugu, ekonomik sug failleri bakimindan
ekonomik yoksunluk doguran yaptirimlarin caydiricilik tasidigs fikrine
dayanmaktadir. Bu yaklagim miilga Kanunda da belli 6l¢tide vardi ancak
yeni Kanunda ekonomik yaptirimlar ¢ok daha kapsamli olarak kargimiza
cikiyor. Ozellikle bu noktada nispi para cezalar: dikkat cekiyor. Hem idari
hem adli agidan, bilhassa idari para cezalar1 bakimindan nispi para ce-
zas1 Ozelligi yeni bir durum sayilabilir. Nispi para cezasindan kastedilen,
para cezasinin miktarinin elde edilen menfaate nispeten saptanmasidir.
Onceden belirlenen alt ve iist sinirlar icinde veya dogrudan maktu olan
bir miktar yerine, islenen sugtan elde edilen gelire gore degisen bir para
cezasi sistemine agirhk verildigini goriiyoruz. Tabii burada TCK’'nin ge-
nel hitkiimleri arasinda yer alan kazan¢ miisaderesi kurumunu hatirlamak
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gerekir. Bu kurumun amaci da sug islemek yoluyla kazang elde edilmesini
onlemektir. S6z konusu kurum ile nispi para cezalarinin uyumu tartigma-
ya agiktir.

Bundan bagka bazi sug tiplerinde ilk defa etkin pismanlik hitkiimleri
ongorilmistir. Ancak burada klasik etkin pismanlik diizenlemelerinden
farkli olarak -kugkusuz kisinin tercihine bagli olmakla birlikte- ceza alma-
ma, cezada indirim sonucuyla iligkili bir bicimde dolayli bir ekonomik
yaptirimdan s6z etmek miimkiindiir. Ilgili sug tiplerinde bunlara tekrar
deginecegiz.

7. Tiizel kisilerin giivenlik tedbiri sorumlulugu: SerPK m. 114 (kars. TCK
m. 60)

Tizel kisilerin giivenlik tedbiri sorumlulugu da ilk defa Kanunun 114.
maddesinde, bilgi suistimali ve piyasa dolandiricilig1 suglar1 agisindan
getirilmistir. Bilindigi gibi ceza hukuku sistemimizde tiizel kisilerin ceza
sorumlulugu kabul edilmemektedir. Yalnizca giivenlik tedbiri, yani faali-
yet izninin iptali ve miisadere seklinde giivenlik tedbiri yaptirimlarindan
sorumluluk s6z konusudur. TCK’nin 60. maddesi uyarinca da bu tedbir-
lerin uygulanabilmesi i¢in ilgili su¢ tiplerinde agik hitkiimlerin olmasi
gerekiyor. Yani her sugta tiizel kisiler igin giivenlik tedbiri sorumlulugu
dogmuyor. Sermaye piyasasi suglar1 arasinda bazi suglar bakimindan
114. maddede bu sorumluluk 6ngorilmiis. Buna gére 6rnegin piyasa do-
landiriciligi (manipiilasyon) suglarinin tiizel kigilerin yararina islenmesi
halinde, tiizel kisilere de miisadere ya da faaliyet iznini iptali tedbirleri,
orantililik kosuluyla uygulanabilecektir.

8. Bazi fiillerin sug olmaktan ¢ikarilmas:

- Kargiliksiz repo (miilga SerPK 47/1-A-6, kars. miilga SerPK m. 47-Daha
agir cezay: gerektiren suglar: Izinsiz bankacilik, dolandiricilik, tefecilik)

- Gergege aykir1 bilgi verme (miilga SerPK m. 47/1-B)
- Miilga SerPK m. 47/1-C'deki tiim fiiller
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Bagka bir genel tespit olarak, miilga Kanunda sug olarak diizenlenen baz
fiillerin, su¢ olmaktan ¢ikarildigim gériiyoruz. Ornegin miilga Kanunda
kargiliks1z repo sucu vardi, m. 47/1-A-6'da. Aslinda bu sug, menkul kiy-
metlerin Merkez Bankasrna depo edilmesi sart1 karsisinda uygulanma
kabiliyeti sinirh olan, keza sugu olusturan fiillerin bagka sug tipleri, 6rne-
gin izin bankacilik, dolandiricilik, tefecilik kapsaminda da degerlendirile-
bilecegi bir diizenlemeydi. Yeni Kanunda bu suga ve repo islemine genel
olarak yer verilmedigi saptamasini yapabiliriz.

Miilga SerPK m. 47/1-B'de, Sermaye Piyasas1 Kurulu'nun 6zellikle dene-
tim faaliyetleri kapsaminda kisilerden bilgi istemesi halinde, bilgi verme-
menin yan sira gergege aykir: bilgi verme de sug olarak diizenleniyordu.
Yeni Kanunda gergege aykuri bilgi verme fiiline dair acik bir diizenlemeye
rastlanilmamaktadir. Bu konuya sug tipleri kapsaminda tekrar deginece-

giz.

Nihayet miilga Kanun m. 47/1-C’deki sadece adli para cezasiyla cezalan-
dirilan ve Kanunun gesitli hitkiimlerine atif suretiyle 6ngoriilen fiillerin
timiiniin sug olmaktan ¢ikarildigini belirleyebiliriz. Bunlarin bazilarinin

kabahat, yani idari para cezastyla cezalandirilan fiiller haline dénistagi
soylenebilir.

9. Yeni sug tiplerinin ongoriilmesi: Inceleme veya denetime iliskin sirr1 ifsa sucu
(SerPK m. 113, kars. m. 90/2), defter ve belgeleri saklamama sucu (SerPK
m. 112/1-b)

Mevcut sug tiplerindeki degisiklikleri, ilave fiilleri bir tarafa birakacak
olursak, ilk defa 6ngoriilen bir sug tipi olarak 113. maddedeki inceleme
veya denetime iliskin sirr1 ifsa sugundan s6z etmek gerekir. Bu sug as-
linda 90. maddenin, yaptirim itibariyle tamamlayicisi islevine de sahip.
90. maddede bir denetim sirasinda, kisilerden denetime iliskin olarak
bilgi istendiginde kendisinden bilgi istenilen kisilerin, s6z konusu ince-
lemenin varligini ve niteligini sir olarak saklamasi ongoriiliiyor. Yapilan
denetimin basariya ulagmasi amaciyla bir yaptirim hitkmi olarak, sirrin
aciklanmasi sug seklinde diizenlenmistir.
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Bir diger yeni sug tipi, defter ve belgelerle ilgili olup, daha 6nce yalnizca
bunlarin tutulmamasi, gergege aykir1 tutulmas: gibi fiiller cezalandirilir-
ken, mevcut Kanunda bunlarin kanuni siiresince saklanmamasi da yapti-
rim altina alinmustir.

B. Bilgi Suistimali Sugu (m. 106)
1. Yeni isimlendirme: Iceriden Ggrenenlerin ticareti yerine bilgi suistimali

Bilgi suiistimali sugu, 106. maddede diizenleniyor. Bu su¢ aslinda igeri-
den 6grenenlerin ticareti (insider trading) olarak bilinen sugun yeni Ka-
nundaki diizenlenis ve adlandirilis sekli... Iceriden dgrenenlerin ticareti
yerine, kisaca bilgi suiistimali bigiminde bir adlandirma tercih edilmis.

Isim tercihinden bagka burada sugun konusu, fiil ve fail unsurlari itibariy-
le de bazi farkliliklar goriiyoruz.

2. Konu: Sermaye piyasast araglarinn fiyatlariny, degerlerini, yatirnmailarin
kararlarin etkileyebilecek nitelikte bilgi (kars. miilga SerPK: “Sermaye piya-
sast araglarimin degerini etkileyebilecek” nitelikte bilgi)

Yeni diizenlemede sugun konusunu, sermaye piyasasi araglarinin fiyatla-
rin1, degerlerini ve yatirnmcilarini kararlarini etkileyebilecek nitelikteki
kamuya agiklanmamus bilgiler olusturuyor. Oysa eski Kanunda sadece
sermaye piyasasi araglarinin degerini etkileyebilecek bir nitelikten bahse-
dilmekteydi. Yeni Kanun, fiyatlari, yatirimcinin kararlarini etkileyebilme
ozelligini de eklemigtir.

3. Fiil: Alim ya da satim emri verme, emri degistirme veya iptal etme (kars.
miilga SerPK: “Sermaye piyasasinda islem yapma”)

Fiil bakimindan eski Kanunda sermaye piyasasinda isglem yapmadan bah-
sedilirken, yeni Kanun, alim satim emri verme, emri degistirme veya iptal
etme seklinde, islem yapma kavraminin igerigini agmis durumda.

4. Fail: Yeni fail gruplar:

- Bu bilgileri sug islemek suretiyle elde eden kisiler (sug yerine hukuka aykiri
olarak?)
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- Sahip olduklar: bilginin bu fikrada belirtilen nitelikte bulundugunu bilen

veya ispat edilmesi halinde bilmesi gereken kisiler

Fail bakimindan yeni fail gruplar1 éngoriilmiistiir. Iceriden 6grenebile-
cekler ya da bilgi suiistimali sugunu isleyebilecek kisiler bakimindan, bu
bilgileri sug islemek suretiyle elde eden kisiler de artik bu sugun faili ola-
bilecek. Belki sug isleme yerine hukuka aykir1 olarak ifadesi daha yerinde
olabilirdi. Béylece sug teskil etmeyen, fakat diger hukuka aykiri yollarla
bilgi elde eden kisiler de kapsama dahil edilebilirdi. Bir diger yeni fail
grubu olarak sahip olduklar1 bilginin bu fikrada belirtilen nitelikte bulun-
dugunu bilen veya ispat edilmesi halinde bilmesi gereken kisiler de artik
-igeriden kisiler olmasa bile- sugun faili olabileceklerdir.

C. Piyasa Dolandiriciligi Suglari (m. 107)
1. Yeni isimlendirme: Manipiilasyon yerine piyasa dolandiriciligt

Manipiilasyon suglar1 olarak bilinen fiiller, icerdikleri aldaticiliga binaen
piyasa dolandiriciligs seklinde adlandirilmigstir. Manipiilasyon deyiminin
yerlesmeye baglamig olmasi kargisinda bu adlandirma elegtiriye agiktir.
S6z konusu suglarin isleme dayali ve bilgiye dayali ayrimi, yeni Kanunda
da mevcuttur. Iki fikradan olusan 107. maddenin 1. fikrasinda isleme
dayaly, 2. fikrasinda ise bilgiye dayali piyasa dolandiricihigr sugu diizen-
leniyor.

2. Isleme dayal: piyasa dolandiriciligs (m. 107/1)

a. Fiil: Alim veya satim yapma, emir verme, emri iptal etme, emri degistirme,
hesap hareketi gerceklestirme (kars. miilga SerPK: alim ve satim yapma)

Fiil yoniiyle 6nemli bir farklilik var. Eski Kanunda sadece alim ve satim
yapmadan bahsedilmekteydi. Oncelikle miilga Kanundaki “ve” baglact
doktrinde elestirilmekte, bunun “veya” seklinde degistirilmesi gerektigi
belirtilmekteydi. Yeni Kanunda agik¢a bu fiiller se¢imlik olarak diizen-
lenmigtir. Ote yandan alim satim yapma, tamamlanmis bir islem olarak
kabul edilmekte, ayn1 etkiyi dogurmaya elverisli olsa bile salt emir ver-
mek, tesebbiis kapsaminda degerlendirmekteydi. Yiiriirlikteki Kanun
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alim satim yapmanin yani sira, sirf emir verme, emri iptal etme, emri
degistirme, hesap hareketi gerceklestirme fiillerini de yeni se¢imlik hare-
ketler olarak diizenlenmigtir.

b. Amag: Sermaye piyasasi araglarimn fiyatlarmna, fiyat degisimlerine, arz ve
taleplerine iliskin olarak yanls veya yamltici izlenim uyandirma amaci (kars.
miilga SerPK: “Yapay olarak sermaye piyasasi araglarimin arz ve talebini
etkilemek, aktif bir piyasa varhg izlenimini uyandirmak, fiyatlarini aym
seviyede tutmak, arttirmak veya azaltmak amaci”)

Isleme dayali piyasa dolandiriciiginin haksizlik icerigini esasen, failin
islemi yaparken giittiigii amag¢ olusturmaktadir. Eski Kanunda yapay
olarak sermaye piyasasi araglarinin arz ve talebini etkileme, aktif piyasa
varlig1 izlenimi uyandirma gibi amaglardan bahsedilmekteydi. Yeni Ka-
nunda sermaye piyasasi araglarinin fiyatlarina, fiyat degisimlerine, arz ve
taleplerine iliskin olarak yanlis veya yaniltici izlenim uyandirma amacin-
dan bahsediliyor. Bu baglamda miilga Kanun déneminde “yapay olarak”
ifadesinin hareketi mi amaci mu niteledigi tartigmasi da ortadan kalkmus
bulunmaktadr.

3. Bilgiye dayal piyasa dolandiricihgy (m. 107/2)

a. Fiil: Yalan, yanhs veya yamltici bilgi verme, soylenti ¢ikarma, haber verme,
yorum yapma, rapor hazirlama ya da bunlart yayma (kars. miilga SerPK:
"Sermaye piyasast araglarimin dederini etkileyebilecek yalan, yanls, yamlti-
c1, mesnetsiz bilgi veren, haber yayan, yorum yapan ya da agiklamakla yii-
kiimlii olduklar: bilgileri agiklamayan”)

Ikinci tiir olan bilgiye dayali manipiilasyon ya da piyasa dolandiriciligina
baktigimizda, yine fiil unsuru bakimindan 6nemli birtakim farklhiliklar
tespit edilebilmektedir. Bir defa eski Kanunda icrai hareketler olarak,
bilgi verme, haber verme, yorum yapma fiilleri varken, yiiriirlikteki Ka-
nunda bunlara sdylenti (yani kesinlik kazanmayan haber) ¢ikarma, rapor
hazirlama ve bunlar1 yayma fiilleri eklenmistir. Ozellikle séylenti ¢ikarma
fiili Avrupa Birliginin Piyasanin Koétiiye Kullanilmas: Direktifinde de
bahsedilen bir harekettir.
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Ikinci 6nemli bir farklilik; eski Kanundaki ihmali hareketin yeni Kanun-
da yer almayisidir. Miilga Kanuna gore, agiklamakla yikiimli olunan
bilgileri agiklamama, yani kamuyu aydinlatma yikimliligi gergeve-
sinde birtakim bilgilerin, 6rnegin finansal tablolarin ya da diger 6nemli
bilgilerin agiklanmamasi suretiyle de bilgiye dayali manipiilasyon sugu
islenebiliyordu. Yeni Kanunda bu harekete yer verilmemigtir. Dolayisiyla
bilgiye dayali piyasa dolandiriciligi sugu artik sadece icrai hareketlerle,
gercege aykir1 bilgi verme, soylenti ¢ikarma, haber verme, yorum yapma,
rapor hazirlama veya bunlar1 yayma suretiyle islenebilecektir. Bilgileri
agiklamama fiilinin, yeni Kanunda bilgileri a¢iklama yikimliliagi bag-
laminda belki genel bir kabahat olarak (m. 103) ya da piyasa bozucu
eylemler seklinde adlandirilan kabahat (m. 104) kapsaminda degerlen-
dirilmesi miimkiindiir.

b. 2015 Degisikligi: Menfaat saglama neticesi

Bu sug tipinde 201S yilinda 6637 sayili Kanunla bir degisiklik yapildi.
Sug esasen neticeli bir sug degildi, sirf hareket suguydu. Yani failin 6r-
negin bir sermaye piyasasi arac1 veya onu ihrag eden ortaklik hakkinda,
belirli amaglarla gercege aykuri bir bilgi yaymasi yeterliydi. Yapilan degi-
siklikle “ve bu suretle menfaat saglayanlar” ibaresi getirildi. Bu durumda
ilgili hareketlerin yapilmasi yeterli olmay1p bu yolla menfaat sagladiginin
da ispatlanmasi gerekiyor. Degisiklik gerekcesinde, ilgili amaglarin ispat-
lanmasinin zor oldugu, menfaatin elde edilip edilmedigine bagh olarak
bunun belirlenebilecegi ileri siiriilmiistiir. Kanaatimizce sugun bu sekilde
neticeli hale getirilmesi esasen sucun korudugu deger agisindan isabetli
olmamus, ceza hukuku korumasini daraltmugtir.

c. Amag: Sermaye piyasast araglarimn fiyatlarim, degerlerini veya yatirimci-
larin kararlarin etkileme amact (kars. miilga SerPK: Fiilin niteligi)

Amag unsuru bakimindan konu incelendiginde, eski Kanunda bilgiye
dayali manipilasyon sugunun manevi unsuru olarak bir amagtan bah-
sedilmemekteydi. “Sermaye piyasasi araglarinin deerini etkileyebilecek”
nitelikte olma, maddi unsurlar kapsaminda fiilin bir 6zelligi olarak di-
zenlenmisti. Yeni Kanunda bu 6zellik, fiilin niteligi olmaktan ¢ikarilarak,
failin amaci haline getirilmistir. Yani failin, yalan, yanls veya yaniltic1 bir
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bilgi veya haber verme ya da yorum yapma hareketlerini, sermaye piyasa-
s1 araglarinin fiyatlarini, degerlerini, yatirnmcilarin kararlarini etkilemek
amaciyla gerceklestirmesi gerekmektedir. Artik bu husus, fiil agisindan
dogrudan degil, fiilin bu amaci gerceklestirmeye elverisliligi baglaminda
dolayli olarak degerlendirilecektir.

4. Isleme dayali piyasa dolandiricilhginda etkin pismanlik (m. 107/3): Hazi-
neye édeme yapma

Yeni bir diizenleme olarak isleme dayali piyasa dolandiricihigi sugu agisin-
dan etkin pismanlik hitkmiinii gériiyoruz. 107. maddenin 3. fikrasindaki
bu diizenlemeye gore, asgari S00 bin TL olmak iizere, eger elde edilen
menfaat 500 bin TL'den daha fazlaysa elde edilen ya da elde edilmesine
sebep olunan menfaatin iki kat1 kadar bir paranin, hazineye 6denmesi
etkin pismanlik hali olarak diizenlenmis. Pismanligin gosterildigi zamana
gore bunun etkisi farkli olup, sorusturma 6ncesinde bu 6deme gergek-
lestirilirse hig ceza verilmemesi, sorusturma evresinde veya kovusturma
evresinde ve fakat hitkimden 6nce 6deme yapilirsa cezadan degisik
oranlarda indirim 6ngorilmiistiir. Boylece bu suga 6zgii cezay: kaldiran
veya azaltan bir sahsi neden hitkiim altina alinmugtir.

Mevzuatimizdaki etkin pismanlk hiikiimleriyle karsilastirildiginda son
derece ilging bir diizenlemeyle karsi karsiyayiz. Zira etkin pismanlk
hitkiimlerinin gogunda genellikle bir magduriyetin giderilmesi ya da
ilgili su¢la miicadeleye katki saglanmasi tegvik edilir. Oysa genel olarak
manipiilasyon (piyasa dolandiricilig1) suglarinda magdur belirli bir kisi
degildir, bagka bir ifadeyle, cogunlukla belirlenebilir degildir. Magdur
esas itibariyle piyasanin islevselligi, buna duyulan giiven baglaminda top-
lumu olugturan herkestir, kamudur. Burada adeta kamu adina hazineye
6deme yapilmasi dikkat ¢ekici oldugu gibi, asgari maktu bir meblagin ya
da menfaatin iki kat1 bir miktarin 6denmesinin 6ngoriilmesi de “kamusal
magduriyet”in giderilmesinin 6tesinde, dolayli olarak ekonomik nitelikte
bir yaptirim izlenimi vermektedir.
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D. Bilgi Suistimali ve Piyasa Dolandiriciligi Sayilmayan
Haller (m. 108)

Yine hem bilgi suistimali hem de piyasa dolandiricihg: suglariyla iligkili
onemli bir hitkiim 108. maddedeki diizenlemedir. Maddede baz fiiller,
bilgi suistimali ve piyasa dolandiricihi@1 disinda tutulmustur ki bunlar,
kargilagtirmali hukukta da mevcut olan, kabul edilen durumlardir. Mesela
Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi'nin ya da yetkili resmi kurum ya da
bunlar adina hareket eden kisilerin, para, doviz kuru, kamu borg yonetim
politikalarinin uygulanmasi veya finansal istikrarin saglanmasi amacryla
islem yapmasi... Yani genel, makro diizeydeki ekonomik islemlerde he-
niiz kamuya agiklanmamus, igerideki bilgilerin kullanilmasi, bu gergevede
sermaye piyasastyla iligkili olarak islem yapilmasi miimkiin. Keza geri
alim programlar, ¢alisanlara pay edindirme veya pay tahsisi, fiyat istikra-
rint saglayici, piyasa yapicilig cercevesindeki islemler, piyasa dolandiri-
cilig1, yani manipiilasyon olarak kabul edilmiyor. Avrupa Birligi'nin ilgili
direktifinden dolay1 mevzuatimiza giren diizenlemeler. Belirtilen husus-
lar, doktrinsel olarak tipikligi engelleyen neden ya da ¢ogunlukla hukuka
uygunluk nedeni olarak degerlendiriliyor. Ama sonug itibariyla maddede
ti¢ bent halinde sayilan durumlarda sugun olusmadigini s6yleyebiliriz.

E. Usulsiiz Halka Arz ve izinsiz Sermaye Piyasasi Faaliyeti
Suclar1 (m. 109)

Usulsiiz halka arz ve izinsiz sermaye piyasasi faaliyeti suglarinda da fiil
bakimindan bazi farkliliklar goriiyoruz. Bundan bagka 6zel bir i¢tima
hitkmiine de yer verilmis.

1. Usulsiiz halka arz sucu (m. 109/1)

S6z konusu sugun fiil unsuru, miilga SerPK'da “Kurula kaydettirmeden
ihrag veya halka arz” seklindeyken, yeni Kanundaki farkli ihrag ve halka
arz stireci hitkiimlerine bagli olarak, onayli izahname yaymlamaksizin
halka arz veya onayli ihrag belgesiz satim seklinde diizenlenmistir.

2. Izinsiz sermaye piyasas: faaliyeti sugu (m. 109/2)
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Bu sugun fiil unsuru da miilga SerPK'da “Izinsiz olarak faaliyette bulunma,
yetki belgeleri iptal olundugu veya faaliyetleri gecici olarak durduruldugu
halde ticaret unvanlarinda, ilan veya reklamlarinda sermaye piyasasinda
faaliyette bulunduklart intibaim yaratacak kelime veya ibare kullanma veya
faaliyete devam etme” seklinde tesebbiis kapsaminda degerlendirilebi-
lecek hareketleri de kapsayan genis bir ifadeyle tarif edilmisken, yiiriir-
likteki Kanunda yalnizca izinsiz olarak faaliyette bulunma bic¢iminde
daha kisa ve genel bir tanimla yetinilmistir. Bu noktada Kanunun 100.
maddesindeki idari tedbirlerin de bu sugu olusturan fiillerle miicadeleyi
tamamlayici bir nitelige sahip oldugunu vurgulamak gerekir.

3. Ozel igtima hitkmii: Yalmzca izinsiz faaliyette bulunma sugundan dolay:
cezalandirma (m. 109/2, ciimle 2)

Ayni maddede usulsiiz halka arz ile izinsiz faaliyette bulunma fiillerinin
ictima etmesi halinde failin yalnizca izinsiz sermaye piyasasi faaliyeti su-
cundan dolay1 cezalandirilacagi ve cezanin da yar1 oraninda artirilacags
ongorilmistiir.

F. GiiveniKoétiiye Kullanma ve Sahtecilik Suglar1 (m. 110)
1. Giiveni kétiiye kullanma sugu (m. 110/1)
a. Ortiilii kazang aktarmanin dahil edilmesi ve TCK ya atif

Miilga SerPK'da 6zel olarak diizenlenen giiveni kotiiye kullanma sugu
yeni Kanunda da korunmaktadir. Fakat eski Kanunda bagimsiz bir sug
tipi olan ortiilii kazang aktarma fiilleri, yeni Kanunda s6z konusu 6zel gii-
veni kotiiye kullanma sugunun bir pargasi haline getirilmis ve TCK'daki
guveni kotiiye kullanma sugunun nitelikli haline atifla ve fakat alt sinirin
3 y1l olmasi seklinde bir cezalandirma ongériilmiistiir.

b. Ug 6zel islenis sekli

Kanunun 110. maddesinin 1. fikrasinda sugun ¢ farkl islenig sekli
bentler (a, b ve c) halinde diizenlenmektedir. Buna goére m. 110/1-a'daki
hiikiim, esas itibariyle miilga SerPK'da giiveni kotiiye kullanma sugunun
diizenlendigi m. 47/1-A-5 ile -sahtecilik fiilleri harig- ayni icerige sahip-
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tir. Fikranin (b) bendi de miilga SerPK m. 47/1-A-6'da 6ngoriilen ortiilii
kazang aktarma suguna iligkin hitkmiin atif yaptigr m. 15/son fikranin
aynen aktarilmasi niteligindedir. Buna karsilik m. 110/1-c hitkmii yeni
olup, yine ortiilii kazang aktarma 6zelliginde ve fakat halka agik ortak-
liklarin yani sira kolektif yatirim kuruluslary, istirak ve bagh ortakliklar:
kapsayan, ornek kabilinden bagka birtakim islem tiirlerini iceren genis
bir su¢ tanimina yer verilmektedir. Bu yoniiyle (c) bendi, bir 6nceki (b)
bendini kapsar bir gortiniim arz etmektedir.

Ote yandan Kanunun &rtiilii kazang aktarimi yasagini diizenleyen 21.
maddesinin 2. fikrasinda bahsedilen ihmali hareketle ortulii kazang ak-
tarma, 103. maddenin 6. fikrasinda kabahat olarak yaptirim altina alin-
mustir. Boylece miilga Kanun déneminde tartigilan ihmali harekete dair
bir diizenleme de yapilmistir.

c. Ortiilii kazang aktarmak suretiyle islenen giiveni kitiiye kullanmada etkin
pismanlik (m. 110/3): Kazancin iadesi ve hazineye iki kat: 6deme yapma

Isleme dayali manipiilasyon (piyasa dolandiriciligt) sugunda oldugu gibi
burada da ayni nitelikte bir etkin pismanlik diizenlemesine yer verilmis-
tir. Oncelikle etkin pismanlik, giiveni kétitye kullanma sugunun iglenis
sekillerinden yalnizca értiilii kazang aktarma fiilleri (m. 110/1-b, ¢) agi-
sindan 6ngoriilmiis olup, sugun asil sekli (m. 110/1-a) kapsam dis1 bira-
kilmustir. Bu noktada s6z konusu fiillerin giiveni kotiiye kullanma olarak
nitelenmesi ve ifade tarzi itibariyle TCK’ya genel bir yollama yapilmasi,
yalnizca cezanin alt sinir1 konusunda 6zel diizenlemeye gidilmesi kargi-
sinda, TCK'nin malvarhigina kars: suglara iligkin ortak etkin pigmanlik
hitkmii olan 168. maddesinin, SerPK 110/ 1-a'daki fiiller bakimindan da
uygulanabilecegi sonucuna varilabilir. Yeri gelmisken belirtmek gerekir
ki bu durum -daha 6nce bahsettigimiz- atif sisteminin yol a¢tig1 yorum
sorunlarina iyi bir 6rnek olusturmaktadir.

Ortiilii kazang aktarma fiillerinde ise etkin pigmanlik olarak, kazancin
ilgili ortakliga veya kolektif yatirim kurulusuna iade edilmesinin yani sira
bunun iki kat1 6deme yapma yiikiimii 6ngériilmis ve 6demenin yapildig
asamalara gore (sorusturma oncesi) cezasizlik veya (sorusturma evresi
veya hiikiim verilinceye kadar kovusturma evresi) ceza indirimi sonucu



6362 SAYILI SERMAYE PivAsast KANUNUNUN
Su¢ VE KABAHAT DUZENLEMELERINDEKI YENILIKLER [ DURSUN] 339

baglanmistir. Burada iade ile birlikte hazineye iki kat1 bir 6deme yapma
sartina yer verilmesi -igleme dayali piyasa dolandiricihigindaki etkin pis-
manlikla kargilastirildiginda- yapilan diizenlemenin dolayli bir ekonomik
yaptirim 6zelligini daha da 6ne ¢ikarmaktadr.

2. Kayitlarda sahtecilik suu (m. 110/2)

Kayitlarda sahtecilik sugu, miilga Kanunda giiveni kétiiye kullanmanin
bir pargasi olarak diizenlenmisti. Yeni Kanunda ayr1 bir sug tipi olarak
ongorilmis. Fiil unsuru bakimindan da farkhiliklar bulunmaktadur.
Miilga SerPK m. 47/1-A-S’te giiveni kétiiye kullanmanin devamu olarak,
“bu amaca ulagmak ya da bu fiillerini gizlemek i¢in bilgisayar ortaminda
tutulanlar déhil kayitlar: tahvil ve tagyir etmek”ten bahsedilirken, yiriir-
likteki Kanunda kayitlar1 bozma, yok etme, degistirme, erisilmez kilma
tanimlamasi yapilmistir. S6z konusu sug tipi, TCK m. 208 ve &zellikle
m. 244/2’deki sug tiplerinin 6zel goriiniimii niteligindedir. Sugun diizen-
lendigi maddede ayrica, bu sugtan dolayr mahkdmiyet halinde TCK'nin
belgede sahtecilik suguna iligkin hitkiimlerinden mahkamiyete baglanan
sonuglarin dogacag da hiikiim altina alinarak ilging bir paralellik kurul-
mustur. Bu noktada 6rnegin, SerPK m. 44/1-d’'de arac1 kurum kurucu or-
tag1 olabilmek i¢in aranan sahtecilik sugundan mahkim olmama sartina,
s0z konusu hitkiim araciligiyla bu su¢ da dahil edilebilecektir.

G. Bilgive Belge Vermeme, Denetimin Engellenmesi
Suglar1 (m. 111)

1. Bilgi ve belge vermeme sugu (m. 111/1)

Miilga Kanunda da yer alan bu sugla ilgili olarak, sucun konusu ve fiil
unsurlarinda farklilik gériiyoruz.

a. Konu: Kurul veya bu Kanuna gore gorevlendirilenler tarafindan istenen
bilgi, belge ve elektronik ortamda tutulanlar dahil kayitlar (kars. miil-
ga SerPK m. 47/1-B-1: “Bu Kanuna gore Kurul veya Kurul tarafindan
gorevlendirilenler(c)e istenecek bilgiler”)
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Yirtirlikteki Kanunda bilgi ifadesinin yani sira, belge ve kayitlardan da
soz edilerek sugun konusunun kapsaminin daha agik ve gorece genis bir
bigimde tarif edildigi, keza kuruldan bagka bu Kanuna gore gorevlendiri-
lenlerden bahsedilmek suretiyle de bir genislemeye gidildigi belirtilebilir.

b. Fiil: Hig vermeme veya istenen sekliyle vermeme (kars. miilga SerPK: “ver-
meyen, eksik veya gercege aykirt olarak veren”)

Daha 6nce de ifade ettigimiz gibi, mevcut diizenlemede gergege aykiri
bilgi verme hareketine yer verilmemistir. Burada hitkmiin konulus amaci,
korudugu hukuki deger ve s6z konusu fiilin su¢ olmaktan ¢ikarilmasi
yoniinde acik iradenin ve nedenin bulunmamasi karsisinda, “istenen sek-
liyle vermeme” hareketinin kapsamina -istenen bilginin dogru bir bilgi
oldugu kabuliiyle- gercege aykur bilgi verme hareketi de déhil edilebilir
(kiyasa varmayan genisletici yorum?). Ancak kuskusuz kanunilik ve be-
lirlilik ilkeleri uyarinca bu fiilin agik¢a diizenlenmesi ideal olandr.

2. Denetim gorevlilerini engelleme sugu (m. 111/2)

Bu sugta fiil unsuru, miilga Kanunda “defter ve belgeleri bu gorevlilere ibraz
etmeyen, saklayan, yok eden veya bunlarmn gorevlerini yapmalarim engelle-
yenler” seklindeyken, yurirlikteki Kanunda daha genel bir ifadeyle go-
revlerini yapmayi engelleme ibaresi kullanilmistur.

Bundan bagka engelleme sirasinda cebir veya tehdit kullanilmigsa ayrica
TCK daki suglar, 6rnegin gorevi yaptirmamak icin direnme (m. 265) veya
bu sug olugmuyorsa duruma gére cebir (m. 108), tehdit (m. 106), kasten
yaralama (m. 86 vd.) suclarindan dolay: da sorumluluk éngorilmiistiir
(6zel gercek igtima).

H. Defter, Kayit ve Finansal Belgelerde Usulsiizliik Suglar:
(m. 112)

1. Defter ve kayitlar: usuliine uygun tutmama sucu (m. 112/1-a)

Bu sugla ilgili olarak iki husus dikkat ¢ekmektedir. Bunlardan birincisi
fiil unsuruna iliskin olup, miilga Kanunda “Defter ve kayit tutmayanlar”
seklindeki tarif, kanuni defter ve kayitlar1 “usuliine uygun” tutmama
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bigiminde degistirilmistir. Bu yoniiyle sugun 6nemli 6l¢iide farklilagtigy
sdylenebilir. Tkinci bir husus ise, fikranin bagindaki “kasith olarak” vur-
gusudur. Béylece defter ve kayitlardaki hatalarin sug tegkil etmeyecegine
ozel olarak igaret edilmistir.

2. Defter ve belgeleri saklamama sugu (m. 112/1-b)

Bu sug tipi yeni Kanunla 6ngériilmiis olup, saklamakla yiikimlii olunan
defter ve belgelerin kanuni siiresi iginde kasitli olarak saklanmamasi ceza-
landirilmaktadir. Benzer bir sug, Bankacilik Kanunu (BankK) m. 152’de
de yer almaktadir. Bu diizenleme 6zellikle denetim diizeni agisindan
onemli bir isleve sahiptir.

3. Belgede sahtecilik suglar: (m. 112/2)

Miilga Kanunda da yer alan bu diizenlemede, finansal belgelerde ve bir-
takim raporlardaki sahtecilik fiilleri, TCK’ya atifla cezalandirilmakta ve
yeni bir hitkiim olarak 6zel belgede sahtecilik sugu i¢in aranan kullanma
hareketinin gerekli olmadig belirtilmektedir. Bu kapsamda, finansal
tablo ve raporlar gercegi yansitmayan sekilde diizenleme (m. 112/2-a),
gercege aykirt hesap agma (m. 112/2-b), kayitlarda her tiirlii muhasebe
hilesi yapma (m. 112/2-c), yanlis veya yaniltict bagimsiz denetim ve
degerleme raporu diizenleme veya diizenletme (m. 112/2-¢) seklinde
dort grup fiilden s6z edilmektedir. Esasen burada belgede sahtecilikteki
“maddi-fikri sahtecilik” ayrimi baglaminda fikri sahtecilikler sug olarak
diizenlenmektedir. TCK'da 6zel belgede sahtecilik sugunda —farkli go-
riigler olmakla birlikte- fikri (igerik) sahteciliginin cezalandirilmamasi
noktasinda yapilan bu atif 6nem tagimaktadur.

I. Bilisim Suclarinda Banka veya Kredi Kurumu Sayilma
(m. 112/3)

Suglarla iligkili son bir hiikiim, yine farkli bir bi¢cimde TCK’ya atif yap-
maktadir. Buna gére TCK'daki bilisim sisteminin isleyisine (m. 244/1)
ve bilisim sistemindeki verilere miidahale (m. 244/2) suglar1 agisindan
ortak bir nitelikli hal olan, sugun banka veya kredi kurumuna ait sistem-
lere kars1 islenmesi hususu, yatirim kuruluglari ve portfoy yonetim sirketi
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gibi diger baz1 kurumlarin da banka veya kredi kurumu sayilmasi suretiy-
le sermaye piyasasina da tesmil edilmistir. Benzer bir hikkiim BankK m.
157°de de mevcut olup, burada da bir paralellik goze carpmaktadir.

II. CEZAMUHAKEMESI HUKUMLERI

Ikinci olarak muhakeme hiikiimlerine kisaca deginmek gerekirse, bes
temel farkliliktan s6z edilebilir.

A. Atifta Bulunulan Suclar A¢isindan da SPK Basvurusu

Bilindigi gibi sermaye piyasasi suglar1 resen sorusturulup, kovusturulan
suglar degil. SPK’nin yazili bagvurusu, doktrinde miiracaat olarak anilan
bir muhakeme sart1 gerekiyor. Yeni Kanunda da bu sart muhafaza edilmis.
Ancak 6nemli bir farklilik olarak, yalnizca bu Kanundaki suglar igin degil,
atif yapilan suglar, 6rnegin giiveni kotiiye kullanma, belgede sahtecilik vs.
agisindan da SPK’nin bagvurusu gerekecek.

B. Katilan Sifatinin Dava Acildiktan Sonra Kazanilmasi

Miilga Kanunda SPK’nin miiracaatla birlikte katilan sifatini elde edecegi
yoniinde yanlis bir hitkiim bulunmaktaydi. Oysa miiracaat, sorusturma
evresinde, heniiz ortada kamu davasi yokken yapilan bir islem ve katilan
sifat1 da dava acgildiktan sonra elde edilebilen bir sifat. Bunun diizeltildi-
gini gorliyoruz.

C. Savcinin Sorusturmada Kurul Meslek Personelinden
Yararlanabilmesi

Savcinin, sermaye piyasasi suglarinin sorusturulmasinda, bu baglamda
stpheli veya taniklarin ifadelerinin alinmasi siirecinde Kurul meslek per-
sonelinden yararlanabilecegi 6ngoriilerek, sorusturmalarin dolayli olarak
uzman bir yapi igerisinde yapilmasinin amaglandigi s6ylenebilir.
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D. Usulsiiz Halka Arz ve izinsiz Sermaye Piyasasi Faaliyeti
Suglarinda Erisimin Engellenmesi Tedbiri

Usulsiiz halka arz ve izinsiz sermaye piyasasi faaliyeti su¢larinin internet
ortaminda iglenmesi halinde, 5651 sayili Kanunda belirli suglar agisindan
adli ve idari tedbir olarak ongoriilen erisimin engellenmesi tedbiri bu
suglar acisindan da uygulanabilir hale getirilmistir.

E. Ihtisas Mahkemelerinin Gorevlendirilmesi

Miilga Kanunda yetkili mahkeme konusunda 6zel bir diizenleme yer
almazken, mevcut Kanunda sermaye piyasasi suglarina iligkin ceza muha-
kemesinin, ihtisas mahkemesi olarak gérevlendirilecek asliye ceza mah-
kemelerinde yapilacag hitkiim altina alinmistir. Boylece sorusturma ev-
resinde Kurul meslek personelinden yararlanma seklindeki uzmanlagma
yaklasimi, kovusturma evresinde ihtisas mahkemeleriyle percinlenmistir.

III. KABAHATLER

Son olarak kisaca kabahatlere iliskin hiikiimlere baktigimizda birkag bas-
lik altinda bir kisim saptamalar yapabiliriz.

A. Idari Para Cezasini Gerektiren Fiil=Kabahat (KabK m.
2, kars. SerPK m. 105/2; miilga SerPK m. 47/A)

Kabahat kavrami, 2004-200S yillarinda gergeklestirilen Tiirk Ceza Hu-
kuku reformuyla birlikte farkli bir anlam kazanmistir. S6z konusu terim,
200S oncesinde sugun ciirimle birlikte bir tiirtini ifade ederken, 2005
sonrasinda idari para cezasi ve diger idari tedbirleri gerektiren haksizlik-
lar igin kullanilryor. Eskiden idari sug, idari kabahat dedigimiz fiiller artik
kabahat olarak anilryor. SerPK’'da béliim baghg olarak “Idari Para Cezast
Gerektiren Fiiller” baghg kullanilmis. Oysa Kabahatler Kanunu (KabK)
bu fiilleri kabahat olarak tanimliyor (m. 2). Dolayisiyla dogrudan kabahat
ibaresi de kullanilabilirdi. Nitekim devam eden hiikiimlerde, s6z gelimi
105. maddenin 2. fikrasinda kabahat kavramina da yer veriliyor.
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B. Tiizel Kisilere Idari Para Cezasi1 Uygulanmasinin Ozel
Olarak Diizenlenmesi (m. 103/2)

Yeni Kanunda islenen kabahat dolayisiyla tiizel kisilere de ayrica idari
para cezasinin verilmesi 6zel olarak dizenlenmistir. Bu kapsamda kaba-
hatin tiizel kisinin zararia sonug dogurmasi halinde idari para cezasinin
uygulanmayaca@ da isabetli olarak belirtilmistir.

C. Disiplin Fiillerinin Kabahat Olarak Diizenlenmesi
(TSPB m. 103/5 ve TDUB m. 76/10)

Tiirkiye Sermaye Piyasas: Birliginin (TSPB) ve Tiirkiye Degerleme
Uzmanlari Birligi'nin (TDUB) aslinda mesleki disipline iligkin kurallara
aykirilik (disiplin sugu) teskil eden fiilleri de kabahat olarak diizenlen-
mis. Kanaatimizce bunlarin mesleki disiplin gergevesinde degerlendiril-
mesi daha uygun olurdu. Belirtelim ki benzer bir diizenleme BankK'da
da bankacihiga iliskin kurulus birlikleri agisindan mevcuttur (m. 81). Ote
yandan, TSPB’ne iliskin hitkmiin kabahatlere iliskin diizenlemelerin top-
lu olarak yer aldigi 103. maddede, buna kargilik TDUB'ne dair hitkmiin
76. maddede yer almasi sistematik agidan elegtirilmelidir.

D. YeniKabahatler

Kanunun 103. maddesinin 1. fikrasindaki genel kabahatin diginda ilk
defa 6zel birtakim kabahat tipleri diizenlenmistir. Pay alim teklifini ye-
rine getirmeme (m. 103/3), ihraggilarin bilgi suistimalinde elde ettikleri
kazanci iade etmemeleri (m. 103/4), ihmali hareketle ortiilii kazang

aktarma (m. 103/6) ve piyasa bozucu eylemler (m. 104) yeni kabahatler
olarak dikkate ¢cekmektedir.

[hmali hareketle ortiilii kazang aktarma, ilgili ortakligin, mesela bir
ihaleye girmemek suretiyle iligkili oldugu kisilere menfaat saglamasi
esasen sug olarak da diizenlenebilirdi. Ancak ihmali hareket burada icrai
hareketlere nazaran haksizlik igeriginin agirhig itibariyle hafif kabul edil-
mis ve adli bir cezay1 gerektirmedigi sonucuna varilarak kabahat olarak
yaptirim altina alinmis. Piyasa bozucu eylemler kabahati, ashinda gerek
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hacim itibariyla gerekse ispat noktasinda manipiilasyon ya da piyasa do-
landiriciligr sugunun olugsmadig: veya saptanamadigs hallerde giindeme
gelen, tamamlayici bir yaptirim hitkmii olarak dikkat gekiyor.

E. I¢tima, Usul ve infaz Hiikiimleri

Burada son olarak deginilmesi gereken yeni bir hitkiim 105. madde... Bu
hitkiimde de BankK’'nin ilgili diizenlemeleriyle paralellik kuruldugunu
goriiyoruz. Maddenin 1. fikrasinda idari para cezasinin uygulanmasin-
dan 6nce savunma hakk: diizenleniyor. KabK'da idari para cezasinin nasil
uygulanacagina dair bir diizenleme bulunmuyor. Burada ise en azindan
yaptirimin muhatabina savunma yapma imkéni taninmig durumda.

Maddenin 2. fikrasinda esasen kabahatlerin i¢timaryla ilgili bir husus
diizenleniyor. Ayni kabahatin idari yaptirim karari verilinceye kadar zin-
cirleme olarak birden fazla kez islenmesi halinde bir idari para cezasinin
verilecegi ve fakat cezanin iki kat artirilacagi, eger menfaat veya zarar sz
konusuysa cezanin bunun ¢ katindan az olamayacag 6ngoriiliiyor. Bu
yoniiyle SerPK, KabK’nin zincirleme kabahati (keza ayni1 neviden fikri
ictimay1) kabul etmeyen ve her bir kabahat icin ayr1 ayr1 yaptirim uygu-
lanmasini diizenleyen hitkmiinden (m. 15/2) ayrilmistr.

Maddenin 3. fikrasinda idari para cezalarinin infaz edildikten sonra gelir
olarak nereye kaydedilecegi diizenlenmis.

Nihayet son fikrada idari para cezasi uygulanmasi kararma kars: idari
yargi yoluna bagvurulabilecegi belirtiliyor. Oysa KabK'da bagvuru yolu
olarak esas itibariyle sulh ceza mahkemesi (hakimligi) éngoriiliiyor. Bu-
rada da SerPK, s6z konusu Kanunun diizenlemesinden ayrilmus.

Sorular oldugu takdirde daha detaya girebiliriz. Ilginiz icin tegekkiir ede-
rim.






TARTISMALAR

Prof. Dr. Mehmet Helvaci (Oturum Baskanmi): Biz tesekkiir ederiz,
yalnizca ¢ dakika ile siire sinirini agarak konusmasini sonlandird: Sayin
Yard. Dog. Dr. Selman Dursun. Simdi iki tane 6nemli sunum dinledik ve
salona sorusu olan var mi diye sormak istiyorum. Bu iki degerli teblig ile
ilgili sorusu olan var m1 acaba?

Prof. Dr. Arslan Kaya: 110. maddenin birinci fikrasinin b ve ¢ bentlerin-
de bir tekrar var bunlar bire bir ayni seyleri diizenliyor b fikrasinin ilging
tarafi eski ortili kazang diizenlemesini “gibi” yi ¢ikararak aynen aktari-
yor ancak ¢ bendi ise malum yeni 21. maddeye karsilik geliyor. Bu bir
unutma eseri midir yoksa var olan ya da devam eden bir seyin diigmesin-
den korkuldugu igin mi ya da yeni diizenlemenin eskisini kapsamayacag:
diistincesi mi var? Yani mutat olmayan bir diizenleme bi¢imi onun i¢in
soyliyorum.

Yard. Dog. Dr. Selman Dursun: Oncelikle tesekkiir ederim bu soru icin
hocam. Bir defa bu “gibi” ifadesi Anayasa Mahkemesinin 2013 tarihli
iptal kararryla metinden ¢ikarilmug vaziyette ve bu husus uygulamadaki
tartismalarda da giindeme gelmisti. Eski ortiili kazang aktarimi suguna
iliskin duzenlemedeki “emsallerine gore bariz sekilde farkl fiyat, iicret ve
bedel uygulamak gibi ortiilii islemlerde bulunma” ifadesinde ashinda ortula
islemi tariften ziyade buna bir 6rnek veriliyordu. Bagka bir deyisle emsal-
lerine gore bariz sekilde farkli bir fiyat uygulanmasi ortili kazang aktari-
midir. Ama bagka ortiilii kazang aktarimi olugturan haller de olabilir. Bu
diizenleme bakimindan sugta kanunilik ilkesi geregi sugun unsurlarinin
kanunda agikga gosterilmesi gerektigi yoniinde elestiriler vardi. Aslhinda
Kanunda yalnizca ortiilii islem yapma seklinde bir sug tarifi olsayd: bu
tartisma olmayacakti. Kanun koyucu bu ifadeyi agma noktasinda bir
ornek veriyordu ancak Anayasa Mahkemesi bu ifadeyi kanunilik ilkesine
aykir1 diye iptal etti. Simdi ¢ bendine baktigimizda b bendini kapsiyor,
o halde b bendi niye var? Yorum olarak su soylenebilir, eski hitkme gore
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agilmis davalar var, yeni bir hitkiim geldiginde bu eskiyi kapstyor mu fiil
sug olmaktan ¢ikt: mi gibi tartismalara mahal vermeme amaci var dene-

bilir.
Prof. Dr. Arslan Kaya: Boyle bir tehlike var m1 ki (c) bendinde?

Yard. Dog. Dr. Selman Dursun: Esasen yok ama anladigim kadariyla
bir tedbir olarak bu disiiniilmiig olabilir. Ciinkii benzer bir tartigma Ban-
kacilik Kanununda da var. Nitekim Kanunda denetim sonucu alinmasi
gereken tedbirleri almamak seklinde bir sug tipi var, sugun unsurlar ise
miilga 4389’a gore alinmasi gereken tedbirleri almamak seklinde dizen-
lenmis, eski Kanunu da bu gekilde siirdiiren bir hitkiim var. Muhtemelen
yuriiyen davalara etki etmeme adina getirilmis bir diizenleme olabilir.

Prof. Dr. Mehmet Helvaci (Oturum Bagkami): Tesekkiir ederiz. Ali
Pasli’'nin bir sorusu var.

Dog. Dr. Ali Pasli: Ercan Bey’e bagimsiz denetim sirketinin segilmesi ile
alakali olarak bir soru sormak istiyorum. Objektifligi saglama noktasinda
denetim komiteleri —denetim tebliginde de var- isin igine katilmaya gali-
siliyor, denetim komitesi bagimsiz tiyelerden olusuyor. Onlar segiyorlar
daha sonra yonetim kurulu 6neriyor ve genel kurula sunuluyor, ancak so-
nug itibariyle komitenin islevini de uygulama agisindan distindigiimiiz
zaman burada yonetim kurulu ne diyorsa sonug da o oluyor. Bu denet-
¢inin yapacag sey de esasen yonetim kurulunun denetlenmesi. Bu eski
kanunda ¢ok tartistigimiz denetginin faaliyetinde objektif olmamasi hem
denet¢inin hem de denetlediginin ayni kisi tarafindan segilmesi sorun
mudur? Esasinda bu bagimsiz denetim segim sisteminden dolay: fiilen
devam etmiyor mu? Birinci soru bu. Selman Bey’e sorum da bu SPK’nin
basvurusu olmaksizin ceza sorusturmasi yapilamamasini nasil degerlen-
diriyorsunuz. Burada mutlaka SPK’y1 ikna etmem gerekli, ikna olmamas:
durumunda SPK’nin su¢ duyurusunda bulunmama kararina karg1 benim
yapabilecegim idari bir bagvuru var mi1? Tesekkiir ederim.

Dr. Ercan Urkan: Tesekkiir ederim bu sorunuz igin. Soylediginiz gibi
ayni riskler devam ediyor. Denetim komitesi denetgi ile sirket arasinda
bir koprii vazifesi goriiyor. Aslinda denetim komitesinin gorevleri ara-
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sinda denetgi belirlemek, denetginin sirketle olan sorunlarini yonetime
iletmek, cevabini denetgiye iletmek bir sekilde ve son tahlilde denetim
komitesinin yaptig1 yonetim kuruluna 6neride bulunmak, yonetim kuru-
lu ne derse aslinda o denetgi olacak. Artik denetim 6zellegtirildi. Tabiri
caizse denetim sirket digindaki tgiincii kigiler tarafindan yapilacaktir.
Ancak denetgilerin sorumluluklar1 uluslararasi standartlara uygun olarak
agir sekilde diizenlenmistir. Uygulamada kargilastigimiz sorunlara gele-
cek olursak ...

Dog. Dr. Ali Pashi: Ben de onu soracaktim; uygulamada hi¢ gordiniz
mu?

Dr. Ercan Urkan: Ben haricen bir denetim sirketi hakkinda yatirimcilar
tarafindan agilan bir tazminat davasi oldugunu duydum. Ama biz kurul
olarak taraf olmadigimiz i¢in dosyay takip edemiyoruz. Fakat disardan
haricen takip etmeye ¢alistyorum. Yeni acildi. Denetgilerin sorumluluk-
lar1 gayet ciddi biyiiklikte, denetgiler hentiz farkinda olmayabilirler ya
da davay1 aganlar ¢ok farkinda olmayabilir. Dolayisiyla eskiden denetim
kuruluglarinin denetim yapmaktaki etkili olmamalar1 artik s6z konusu
degil ¢tinkii bagimsiz denetgiler tizerinde ciddi bir sorumluluk var artik.
Ayrica denetgiler tizerinde diuizenleyici otoritelerin de denetimleri var.
Kurul sanirim yayinladig son biiltende bir bagimsiz denetim sirketinin
faaliyet yetkisini iptal etti. Bunlar ¢ok ciddi yaptirimlar, dolayisiyla Kuru-
lun da denetgiler tizerinde ciddi etkisi var.

Prof. Dr. Mehmet Helvaci (Oturum Bagkani): Tesekkiir ederiz.

Yard. Dog. Dr. Selman Dursun: Tesekkiir ediyorum bu soru igin. Ser-
maye piyasast suglarinin sadece SPK’'nin bagvurusu ile sorusturulmasi
aslinda Bankacilik Kanunundan aktarilan bir hitkiim. Bankacilik sugla-
rinda da ayn1 durum gegerli. Sermaye Piyasasi Kanunu sonraki bir kanun
oldugu igin oradan aktarilmis. S6z konusu Kanunlar nigin boyle bir sart
arryor? Savcilar niye dogrudan sorusturamiyor bankacilik veya sermaye
piyasasi suglarin1? Ciinkii piyasaya duyulan giivenin ve piyasa istikrarinin
onemli oldugu alanlarda her tiirli iddiaya istinaden savcilik kurumunun
harekete ge¢mesi bu piyasalarin giivenilirligini zedeleyebilir. Dolayistyla
iddialarin uzman bir kurumun denetiminden gergekten ciddi midir degil
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midir diye gegmesi ondan sonra savciligin sorusturmaya baglamasi amag-
lanmus. Tabii bunu elestiren goriisler de var, idari bir kuruma bir sugun
sorusturulup sorusturulmama konusunda takdir yetkisi verilmesinin
yerinde olmadig yoniinde. Peki, bu takdir yetkisi ne sekilde kullanila-
cak? Sugun tiim unsurlar1 olusmus ama buna ragmen SPK basvuruda
bulunmayabilir mi? Kamu yarar1 degerlendirmesi mi yapacak? Bu kisim
agik degil. Yani acaba gergekten sucun unsurlarinin olugsmasi konusunda
mu takdir yetkisi var yoksa sugun unsurlari var ama bunun adliyeye yan-
simasi piyasay1 etkileyebilir bunlar1 da eleyebilir miyim kismi agik. Ama
kamu yarar1 itibariyle ¢ok bariz olarak adliyeye yansimasi gereken bir
durum olmasina ragmen yansitilmiyorsa bu halde tabii ki yetkisini kotii-
ye kullandig1 i¢in SPK’nin idari ve cezai sorumlulugu gindeme gelebilir.
Bagvuruda bulunmama bir idari denetime tabi mi acaba? SPK bagimsiz
idari bir otorite niteliginde. Konuyu idare hukukgularina sordugumuzda,
bu islemlerin idari islem olmadig: yargisal 6zellik tagidig1 soylenmekte,
dolayisiyla idari denetime tabi olmadig1 sonucuna varilmakta. Ancak bu
goriis ne kadar dogru bilemiyorum. Idare hukukgularinin alanina giren
bir tartigma.

Prof. Dr. Mehmet Helvaci (Oturum Bagkan): Tesekkiir ederiz. Simdi
sabahki oturumla ilgili sorular varsa baglayabiliriz.

Bir Katilimci: Tegekkiir ederim 6ncelikle anonim sirketin iflasa dayan-
masindan bahsettik burada 380 ile ¢alisanlara finansal yardimdan bulu-
nulmasindan bahsettik. Yine kisilerin sirkette pay sahibi olmasi durumu
yoneticilere finansal yardimda bulunulmasi kanuni istisna kapsamina
girer mi? Bir de kredi kurumunun durumu mutlak hitkimden sonra ne
olacak, birlesik s6zlesme mi sayilacak bunlar, pay iktisabinda mutlak but-
lan durumu ne olacak? $imdiden tesekkiir ediyorum.

Dr. Gokgen Turan: Bankanin kusuru olmaksizin burada teminattan
yoksun kalmasi bankaya verdigi kredinin nerede kullanacagini bilmek zo-
rundasin diyemeyecegini bu bir bagil kredi degilse eger, bir bagil kredi ise
bu krediyi nerde kullandigin1 banka bilemez, bilemedigi zaman ise eger
bankanin paylarinin satin alinmasi s6z konusu olursa istisna kapsamina
girer. Istisna sadece bankanin paylarini kullanmasini kapsayabilir. Bagka
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