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SERMAYE PiYASASI KURULUNU’NUN iDARi PARA CEZALARI
UYGULAMALARI UZERINE BIiR ANALIZ

Ozet

Bu calisma, Sermaye Piyasas: Kurulu Tarafindan sermaye piyasasina yonelik yapi-
lan diizenlemeler olan SPKn'na ve ikincil yasal diizenlemelere aykir1 gerceklesen
islemlerin hangi diizenlemelere aykir1 olarak gerceklestigini ve aykiriliktan dolay:
uygulanan yaptirrminin kisiye mi uygulandigi veya kuruma mi uygulandigimi
analiz etmeyi amaglamistir. Calisma 2006 — 2016 yillar1 arasinda sermaye piyasasi
kurulu tarafindan yapilan diizenlemeleri ihlal eden ekonomik birimlere uygulanan
idari para cezalarini yillar itibariyle gostermis oldugu egilimi analiz etmeyi amag-
lamaktadir. 6362 sayili yeni sermaye piyasasi kanunun sermaye piyasasi kuruluna
vermis oldugu yaptinnm giicii analiz sonucunda somut bir sekilde goriilmektedir.
Sermaye piyasast kurulunun yaptirim giiciine sahip oldugu 2013 yilindan sonra
idari para cezasi yaptirrminin uygulandigi kurum sayis: ve idari para cezalarinin
tutar1 artis egilimi gostermistir. Ozellikle inceleme de dikkati ceken bir énemli so-
nug ise 2006 -2016 yillar1 arasinda verilen idari para cezalarinin son ii¢ yilda ytik-
sek bir artis egiliminde oldugu goriilmiistiir.

Anahtar Kelimeler: Sermaye Piyasasi Kurulu, Denetim, Idari Para Cezalar1
Jel Kodlar1: K22, K35, O16

AN ANALYSE ON ADMINISTRATIVE MONETARY PENALTIES OF CAPI-
TAL MARKETS BOARD

Abstract

This study aims to analyze the regulations and the arrangements concerning to
oppositions for secondary legal transactions and related sanctions which may be
applicable to either people or institutions. The study has showed the trend of the
violations of regulations inforced by Capital Markets Board and related monetary
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sanctions to economic units between the years 2006-2016. It is seen the authority
and power of Capital Board Market concerning the violations based on the new
law article numbered 6362. Since 2013, in which the sanction power was given to
Capital Markets Board by the law, it is observed a numerical increase in the quan-
tity of sanctions as well as in monetary units. An other important conclusion from
the study is the increase of monetary punishments in last 3 years during the period
of 2006-2016.

Keywords :Capital Markets Boards, Supervision, Administrative Monetary Penal-

ties
Jel Codes: K22, K35, O16

1. Giris

Calismanin amaci, sermaye piyasasinda islem yapan kisi ve kurumlarin Sermaye Piya-
sast Kurulu tarafindan gerceklesen diizenlemeleri ihlal etmeleri durumunda kurul tarafindan
kendilerine verilen idari para cezalarin incelemektir.

Bu analiz ¢alismasinda bes farkli durum analiz edilmis. Bunlardan birincisi, idari para
cezasmin uygulandig kisi sayis1 ve bu kisilere uygulanan para cezasi miktari, ikincisi, idari
para cezasimin uygulandig yatirim kurulusu ve kolektif yatirim kurulusu sayis1 ve bu kurumla-
ra uygulanan para cezasi miktari, {iglinciisii, idari para cezasinin uygulandig1 bagimsiz denetim
ve degerleme kurulusu sayis1 ve bu kuruluslara uygulanan para cezas1 miktari, dordiinciisii ise
idari para cezasmin uygulandig halka acik ortaklik sayisi ve bu ortakliklara uygulanan para
cezas1 miktar1 son olarak ise idari para cezasmnin uygulandig: kisi sayis1 ve kurum sayis: analiz
edilmistir.

2. Kavramsal Cerceve

Sermaye piyasasi, orta ve uzun vadeli fon arz ve talebinin gerceklesmis oldugu piyasa-
lardir (Babuscu & Hazar, 2016). Bu piyasalar riskli ve itibarli piyasalardir. Sermaye piyasalarin-
da islem yapacak ekonomik birimlerin kendilerini giivende hissetmeleri bu piyasalarin olmazsa
olmazlarindandir. Bu yiizden Sermaye Piyasas1 Kurulu tarafindan yapilan diizenlemelerin te-
mel amaci piyasada islem yapacak ekonomik birimlerin kendilerini giivende hissetmelerini
saglamaya yoneliktir. Bu ¢erceveden bakildiginda sermaye piyasasi diizenlemelerinin temelini
olusturulan ilgili kanunlara bakildiginda bunu somut bir bicimde gérmek miimkiindiir. Orne-
gin Tirkiye de sermaye piyasasina yonelik yapilan ilk diizenleme olan 2499 sayili Sermaye
Piyasas1 Kanununa bakildiginda bunun Kanunun ilk maddesinde gérmek miimkiindiir. Kanu-
nun 1'nci maddesinde “tasarruflarin menkul kiymetlere yatirilarak halkin iktisadi kalkinmaya etkin ve
yaygmn bir sekilde katilmasini saglamak amaciyla; sermaye piyasasimin giiven, aciklik ve kararlilik icinde
calismasini, tasarruf sahiplerinin hak ve yararlarmim korunmasinm, diizenlemek ve denetlemektir” Sek-
linde hiikiim altina almigtir.(SPKn., md.1)

Sermaye piyasasina yonelik olarak hazirlanan ikinci kanun diizenlemesi olan 6362 sayili
Sermaye Piyasast Kanununun 1'inci maddesinde ise “sermaye piyasasinin giivenilir, seffaf, etkin,
istikrarli, adil ve rekabetci bir ortamda isleyisinin ve gelismesinin saglanmasi, yatirimcilarin hak ve men-
faatlerinin korunmast icin sermaye piyasasimn diizenlenmesi ve denetlenmesidir.(SPKn., md.1)” sek-
linde hiikiim altina almigtir. Goriildiigii gibi Tiirkiye’de sermaye piyasasina yonelik yapilan iki
diizenlemede de temel amag piyasada islemlerin giivenilir, seffaf, etkin, istikrarli, adil ve reka-
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betci bir ortamda islemlerin gerceklesmesi ve yatirimcilarin haklarinin ve menfaatlerinin ko-
runmasidir.

Sermaye Piyasas1 Kurulu, 1981 yilinda 2499 sayili' SPKn? ile kurulmustur. Daha sonra
ise 06.12.2012 tarihinde ytirtirliige giren yeni Sermaye Piyasas1 Kanunu olan 6362 sayili Kanu-
nun 117'nci maddesinde kamu tiizel kisiligini haiz, idari ve mali 6zerklige sahip otorite olarak
diizenleyici islemler yapma yetkisi ile donatilmistir (SPKn., md.117). Sermaye piyasas1 kurulu
diizenleme ve denetleme yetkisine sahip kamu otoritesi olarak faaliyet gostermektedir.

Sermaye Piyasas1 Kurulu diizenleme ve denetim yapma giiciinii 6362 sayili SPKn'nun
kendisine vermis oldugu yetkiyle kullanmaktadir. 6362 sayili SPKn piyasa diizenleyici bir me-
tindir. Kanunun diizenleyici bir metin olmasinin ii¢ sonucu bulunmaktadir. Bu sonuglardan
birincisi, ¢erceve kanun niteligi tasimasidir. Cergeve kanun, diizenledigi konuya iliskin emredi-
ci hitkiimler disinda ana esaslari, hareket sinirlarini belirledikten sonra, detaylar: diizenleme
yetkisini bu konuda uzmanlasmis kamu otoritesi olan Kurul’a birakmaktadir. ikinci sonucu ise
bu kanunun uygulanmasinin, yorumlanmasinin ve bu Kanuna gore ¢ikarilacak ikincil diizen-
lemelerin piyasaya etkisinin devamli surette izlenmesi geregidir. Ugiincii sonucu ise, piyasada
diizeni bozan fiillere yaptirnm uygulamak iizere kurulmus olan Sermaye Piyasas1 Kurulu'na
genis yetkiler tanimasidir (Alkan, 2016).

6362 sayili SPKn ile getirilen yaptirimlar iki siniflandirma tabi tutulmustur. Bunlardan
birincisi Kurul tarafindan alinan tedbirlerdir. Ikincisi ise Kurul’'un hukuka aykir fiilleri gergek-
lestirenler hakkinda Cumhuriyet Savciliklarina su¢ duyurusunda bulunmasi yahut idari para
cezasl1 verme yetkisidir (SPL Yayin1 1001, 2017).

SPKn'nun 88'nci maddesinde sermaye piyasasi ile ilgili hiikiimlerinin uygulanmasinin
ve her tiirlii sermaye piyasasi faaliyet ve islemlerinin denetimine Sermaye Piyasasi Kurul Bas-
kani tarafindan gorevlendirilen meslek personeli gerceklestirir. Denetim faaliyeti, 6nemlilik ve
oncelik ilkeleri ile risk degerlendirmeleri kapsaminda Kurul Bagkani tarafindan olusturulacak
program cercevesinde yiiriitiiliir®. Yukarida deginildigi tizere denetim ¢alismalar1 Piyasa Goze-
tim ve Denetim Dairesi Bagkanliginin kontroliinde gerceklesmektedir.

Denetim olgusunu ve siirecini baslatan temel unsurlar1 Kurul su sekilde belirtmistir;
denetim programlari, yatirimear sikayetleri, Kurul birim bildirimleri, ekonomide yasanan olagan
{istii gelismeler, BIST* gibi kurumlarin bildirimleri gibi nedenlerdir (Giiclii & Kilig, 2014).

Sermaye piyasasinda cezalar, Kanun'a dayanilarak yapilan ikincil diizenlemeler olan
tebligler ve yonetmeliklere aykir1 gerceklesen islemleri engellemek ve ilgili ekonomik birimleri
caydirmak veya sug olusturmasa da piyasasinin giiven ve istikrarini bozacak eylemleri engel-
lemek amaciyla yapilmistir. Cezalar hem gerecek kisiler hem de tiizel kisileri kapsamaktadir.
(Soydemir, & Akytiz, 2015),

6362 sayili Sermaye Piyasast1 Kanun'unda idari para cezasi gerektiren fiillere iliskin
diizenleme Kanunu'nun 103’iincii maddesi, 104'iincii maddesi ve 105’inci maddesinde yapil-
mastir.

130/07/1981 tarih ve 17416 sayih Resmi Gazete’de yayimlanmustir.
2 Sermaye Piyasas1 Kanunu

330/12/2012 tarih ve 28513 sayili Resmi Gazete’de yayimlanmuistir.
4Borsa Istanbul

Kesit Akademi Dergisi (The Journal of Kesit Academy) Yil: 4, Say1:13, Mart 2018, s. 117-131

119



Sermaye Piyasast Kurulunu'nun idari Para Cezalart Uygulamalar: Uzerine Bir Analiz
|

v

Kanunu'nun 103’iincii maddesi idari para cezasi gerektiren maddeleri ele almistir. Bu
madde de belirtildigi {izere “Kanuna dayamlarak yapilan diizenlemelere, belirlenen standart ve form-
lara ve Kurulca alinan genel ve oOzel nitelikteki kararlara aykiri hareket eden kisilere Kurul tarafindan
yirmi bin Tiirk Lirasindan iki yiiz elli bin Tiirk Lirasina kadar idari para cezas: verilir. Ancak, yiikiimlii-
liige aykirilik dolayistyla menfaat temin edilmis olmas: hilinde verilecek idari para cezasimin miktar: bu
menfaatin iki katindan az olamaz”. (SPKn., md.103) Ancak 103’iincii maddenin 2'nci bendinde
“yiikiimliiliiklere aykir1 hareket eden kisinin bir 0zel hukuk tiizel kisisinin organ veya temsilcisi olmasi
veya organ veya temsilcisi olmamakla birlikte bu tiizel kisinin faaliyeti cercevesinde girev iistlenen bir
kisi olmas: hdlinde, ayrica tiizel kisi hakkinda da idari para cezasi verilir. Aykiriliin, temsilcisi olunan
veya adina hareket edilen tiizel kisinin zararima bir sonug dogurmas: hilinde, tiizel kisiye idari para cezast
verilmez”. (SPKn., md.103) Seklinde hiikiim altina almistir.

SPKn'nun 103’iincii maddenin 3’tincii bendinde belirtildigi iizere pay alim teklifi zorunlu-
lugu esaslar1 kapsaminda ve gerekirse Kurul tarafindan verilebilecek ek siire zarfinda yerine getirmeyen
gercek ve tiizel kisiler hakkinda, Kurul tarafindan pay alim teklifine konu paylarm toplam bedeline kadar
idari para cezast verilir. (SPKn., md.103) Seklinde hiikiim altina almstir.

SPKn'nun 103’{incii maddenin 4’iincii bendinde belirtildigi iizere Kurul tarafindan izin
verilen haller hari¢ olmak tizere ve SPK® tarafindan belirlenen ve Kurulca belirlenen zaman dilimi
icinde ilgili sermaye piyasas: araglarimin alim satimimdan kazang elde eden ihraggilarin yonetim kurulu
iiyeleri ve yoneticileri elde ettikleri net kazanci ihragciya vermekle yiikiimliidiirler. Bu yiikiimliiliigii otuz
giin icinde yerine getirmeyenler hakkinda Kurul tarafindan elde ettikleri menfaatin iki kati idari para
cezast verilirt. Seklinde hiikiim altina almistir.

SPKn'nun 103"iincii maddenin 5’inci bendinde belirtildigi {izere, Tiirkiye Sermaye Piya-
salar1 Birligi {iyelerinden Birligin statiisiine ve Birlikce alinan kararlara aykir1 hareket eden {iye-
lerine Birlik tarafindan beg bin Tiirk Lirasindan elli bin Tiirk Lirasina kadar idari para cezasi
verilir.

SPKn'nun 103’iincii maddenin 6'nc1 bendinde belirtildigi tizere, “Halka acik ortakliklar ve
kolektif yatirim kuruluglari ile bunlarin istirak ve bagl ortakliklarinin, esas sézlesmeleri veya ig tiiziikleri
cercevesinde basiretli ve diiriist bir tacir olarak veya piyasa teamiilleri uyarinca kirlarini ya da malvarlik-
larm korumak veya artirmak icin yapmalar: beklenen faaliyetleri yapmamalar: yoluyla iliskili olduklar:
gergek veya tiizel kisilerin kdrlarimin ya da malvarhiklarinin artmasimn saglanmas: hilinde ilgili tiizel
kisiye Kurul tarafindan yirmi bin Tiirk Lirasindan iki yiiz elli bin Tiirk Lirasina kadar idari para cezas
verilir. Ancak, verilecek idari para cezasinin miktari elde edilen menfaatin iki katindan az olamaz”. Sek-
linde hitkkiim altina almigtir. (SPKn., md.103)

SPKn'nun 104’tincti maddesi Piyasa bozucu eylemlere iliskin diizenleme yapmustir.
Diizenleme, “Makul bir ekonomik veya finansal gerekgeyle agiklanamayan, borsa ve tegkilatlanmig diger
piyasalarin giiven, agiklik ve istikrar icinde calismasini bozacak nitelikteki eylem ve islemler, bir sug olus-
turmadi$1 takdirde, piyasa bozucu nitelikte eylem sayilir. Kurulca belirlenen piyasa bozucu eylemleri
gergeklestiren kisilere Kurul tarafindan yirmi bin Tiirk Lirasindan bes yiiz bin Tiirk Lirasina kadar idari
para cezast verilir. Ancak, bu suretle menfaat temin edilmis olmas: hdlinde verilecek idari para cezasinin
miktar: bu menfaatin iki katindan az olamaz” demistir. Seklinde hiikiim altina almistir. (SPKn.,
md.104)

5 Sermaye Piyasas1 Kurulu
©30/12/2012 tarih ve 28513 sayili Resmi Gazete’de yayimlanmuistir.
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Son olarak SPKn'nun 105inci maddesi Idari para cezalarimin uygulanmasma iliskin
diizenleme icermektedir. Bu diizenlemeye gore; “Idari para cezalarmmn uygulanmasmdan once
ilgilinin savunmast alinir. Savunma istendigine iliskin yazimn teblig tarihinden itibaren otuz giin icinde
savunma verilmemesi hilinde, ilgilinin savunma hakkindan feragat ettigi kabul edilir. Kanunda tanimla-
nan kabahatlerden birinin idari yaptirim karar1 verilinceye kadar birden ¢ok islenmesi hilinde, ilgili hiik-
me gore, ilgili gercek veya tiizel kisiye bir idari para cezast verilir ve verilecek ceza iki kat artirilir. Ancak,
bu kabahatin iglenmesi suretiyle bir menfaat temin edilmesi veya zarara sebebiyet verilmesi hilinde veri-
lecek idari para cezasimin miktar1 bu menfaat veya zararn ii¢ katindan az olamaz. Tahsil edilen idari para
cezalarmin yiizde ellisi genel biitceye gelir kaydedilir, yiizde ellisi gelir kaydedilmek iizere YTM7'ye akta-
rilir. Kanun uyarimca verilen idari para cezas: kararlarina karst idari yargr yoluna basvurulabilir”. Sek-
linde hiikiim altina almistir. (SPKn., md.105)

3. Aragtirmanin Kapsami ve Yontemi

Bu calisma, Tiirkiye’de 2006 — 2016 yillar1 arasinda sermaye piyasalarinda idari para
cezasl gerektiren suglar1 ve bu suglar1 isleyen ekonomik birimlere uygulanan yaptirimlar: ince-
lemeyi amaglamistir.

Calisma SPKn'na ve ikincil diizenleme aykir1 gerceklesen islemlerin hangi diizenleme-
lere aykir1 olarak gerceklestigini ve aykiriliktan dolayr uygulanan yaptirmminin kisiye mi uygu-
landi1g1 ve kuruma mi1 uygulandigini analiz etmeyi amaglamistir.

Calisma 2006 — 2016 yillar1 arasinda diizenlemeleri ihlal eden ekonomik birimlere uygu-
lanan idari para cezalarimi yillar itibariyle gostermis oldugu egilimi ve bu sugu isleyen ekono-
mik birimlerin yine yillar itibariyle gostermis oldugu egilimi analiz etmeyi amaglamaktadir.

Bu calisma, tarama teknigi kullanilarak hazirlanmistir. Calisma Sermaye Piyasas1 Kuru-
lu'nun 2006 ile 2016 yillar1 arasinda gerceklestirdigi denetim ¢alismalar1 sonucu uygulanan yani
verilen idari para cezalar1 ve bu cezalar1 alan ekonomik birimleri ele almistir. Bu ¢alismanin
verileri Sermaye piyasasi Kurulu'nun faaliyet raporlari, yillik biiltenleri, aylik biiltenleri, hafta-
lik biiltenleri ve SPK'nin Web Sitesinden yararlanilarak elde edilmistir.

4. Aragtirmanin Bulgular: ve Degerlendirilmesi
4.1. idari Para Cezas1 Uygulanan Gergek Kisi Sayis1 ve Ceza Tutarlart

Grafik 1’de 2006 ile 2016 yillar1 arasinda Tiirk sermaye piyasalarinda idari para cezasi
yaptirimi uygulanan kisi sayisi analiz edilerek grafikte ayrintili bir sekilde sunulmustur.

Grafikte goriildiigii gibi 2006 ile 2013 yillar1 arasinda yatay bir egilim s6z konusudur.
Ancak bu yatay egilim 2014 yilinda baslayarak son {i¢ yil icerinde ciddi bir artis gostermistir.
Buda sunu gostermektedir ki 2014, 2015 ve 2016 yillar1 arasinda sermaye piyasas: diizenlemele-
rine aykiriliklarin 6nceki yillara gore yiiksek bir oranda artigini gostermektedir. Idari para ceza-
st suqu isleyen kisi sayisi analize s6z konusu olan yillar incelendiginde en diisiik oldugu yil 15
kisi ile 2012 y1li en yiiksek oldugu yil ise 107 kisi ile 2015 yilidur.

7 Yatirnmcr Tazmin Merkezi
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idari Para Cezasi Uygulanan Gercek Kisi Sayisi (2006-2016)
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Grafik 1. idari Para Cezasi Uygulanan Ger¢ek Kisi Say1s1 (2006 — 2016)

Grafik 2’de 2006 ile 2016 yillar1 arasinda Tiirk sermaye piyasalarinda gercek kisilere uy-
gulanan idari para cezalarimin tutar analiz edilerek grafikte ayrintili bir sekilde sunulmustur.

Grafik 2’de gortuldigii gibi 2006 ile 2013 yillar1 arasinda yatay bir egilim s6z konusu-
dur. Ancak bu yatay egilim 2014 yilinda baslayarak son {i¢ y1l igerinde ciddi bir artis gostermis-
tir. Buda sunu gostermektedir ki 2014, 2015 ve 2016 yillar1 arasinda sermaye piyasasi diizenle-
melerine aykiriliklardan dolay1 Kurul tarafindan uygulanan idari para cezalarinda 6nceki yilla-
ra gore yiiksek bir oranda artis goriilmektedir. Idari para cezasi sugu isleyen gergek Kkisilere
uygulanan yaptirim tutari analize s6z konusu olan yillar incelendiginde en diisiik oldugu yil
2012 y1li en yiiksek oldugu yil ise 2014 yilidar.

Bu grafik analiz edildigin, grafikte birde yer alan idari para cezasinin uygulandig: ger-
cek kisi sayust ile bir paralellik igerisinde oldugu goriilmektedir.
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Gercek Kisilere Uygulanan Idari Para Cezalarn Tutan (2006-2016)
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Grafik 2. Gergek Kisilere Uygulanan Idari Para Cezas1 Tutarlar (2006 — 2016)

Idari Para Cezas1 Uygulanan Yatirim Kuruluslar ve Kolektif Yatinm Kuruluglart
Sayis1 ve Ceza Tutarlar

Grafik 3'te 2006 ile 2016 yillar1 arasinda Tiirk sermaye piyasalarinda idari para cezasi
yaptirimi uygulanan yatirim kurulusu ve kolektif yatirim kurulusu sayis1 analiz edilerek grafik-
te ayrintili bir sekilde sunulmustur.

Grafik’3 te goriildiigii gibi 2006 ile 2009 yillar1 arasinda idari para cezasinin en ¢ok uy-
gulandig1 yillardir. Yani bu yillar sermaye piyasasi diizenlemelerinin yatirrm kuruluslari ve
kolektif yatirim kuruluglar tarafindan en ¢ok ihlal edildigi yilardir. 2006 yilinda 50, 2007 y1lin-
da 33, 2008 yilinda 53 ve 2009 yilinda 65 kurum sermaye piyasasi diizenlemelerini ihlal ederek
idari para cezast almistir. 2010 ile 2012 yillar1 ise idari para cezasi sugu isleyen kurum sayist
incelemeye tabi olan yillar igerinde en az idari para cezasinin uygulandig yillar olmustur. 2010
yilinda 17, 2011 yilinda 18 ve 2012 yilinda ise 15 kurum idari para cezasma almigtir. 2010 ile
2012 yilarindan sonra tekrar yiikselmeye baslamigtir. 2013 yilinda bu say1 38 iken 2016 yilinda
52 olmustur. Idari para cezasi sugu isleyen yatirim kurulusu ve kolektif yatirim kurulusu sayis
analize soz konusu olan yillar incelendiginde en diisiik oldugu yil 15 kurum ile 2007 yili en
yiiksek oldugu yil ise 65 kurum ile 2009 yilidir.
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idari Para Cezasi Uygulanan Yatrmm Kurulusu ve KYK Sayisi (2006 - 2016)
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Grafik 3. Idari Para Cezasi Uygulanan Yatirim Kurulusu ve KYK Sayis1 (2006 — 2016)

Grafik 4'te 2006 ile 2016 yillar1 arasinda Tiirk sermaye piyasalarinda yatirim kurulusu
ve kolektif yatirnm kuruluslarina uygulanan idari para cezalarinin tutar: analiz edilerek grafikte
ayrintili bir sekilde sunulmustur.

Grafik 4'te goriildiigii gibi 2006 ile 2013 yillar1 arasinda idari para cezalarinin tutar yi-
lar itibariyle artis ve azalis gostererek dinamik bir durum s6z konusu iken 2013 yilindan basla-
narak uygulanan para cezalarmin tutarinda ciddi bir artig olmusgtur ve 2016 yil1 en yiiksek idari
para cezasinin uygulandig1 yil olmustur. 2013, 2014, 2015 ve 2016 yillar1 arasinda sermaye piya-
sas1 diizenlemelerine aykiriliklardan dolay1 Kurul tarafindan uygulanan idari para cezalarinda
onceki yillara gore yiiksek bir oranda artig goriilmektedir. Idari para cezasi sucu isleyen yatirrm
kurulusu ve kolektif yatirnm kurulusu uygulanan yaptirim tutar1 analize s6z konusu olan yillar
incelendiginde en diisiik oldugu y1l 2012 yili en yiiksek oldugu yil ise 2016 yilidar.
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Grafik 4. Yatinm Kurulusu ve KYK’lara Uygulanan Idari Para Cezas1 Tutar1 (2006 — 2016)
4.2. 1dari Para Cezasi Uygulanan Halka A¢ik Ortaklik Sayisi ve Ceza Tutarlan

Grafik 5'te 2006 ile 2016 yillar1 arasinda Tiirk sermaye piyasalarinda idari para cezasi

yaptirirmi uygulanan halka agik ortaklik sayisi analiz edilerek grafikte ayrintih bir sekilde su-
nulmustur.

Grafik’5 te goriildiigii gibi 2014 ile 2016 yillar1 arasinda idari para cezasinin en ¢ok uy-
gulandig yillardir. Yani bu yillar sermaye piyasas: diizenlemelerinin halka agik ortakliklar
tarafindan en ¢ok ihlal edildigi yilardir. 2014 yilinda 50, 2015 yilinda 72 ve 2016 yilinda 64 or-
taklik sermaye piyasasi diizenlemelerini ihlal ederek idari para cezas1 almistir. 2007, 2008 ve
2009 yillar1 idari para cezasi sugu isleyen ortaklik sayisi incelemeye tabi olan yillar icerinde en
az idari para cezasinin uygulandig: yillar olmustur. 2007 yilinda 10, 2008 yilinda 2 ve 2009 y1-
Iinda ise 7 kurum idari para cezasima almistir. Idari para cezasi suqu isleyen halka agik ortaklik
say1s1 analize s6z konusu olan yillar incelendiginde en diisiik oldugu yil 2 ortaklik ile 2008 y1l1
en yliksek oldugu yil ise 72 ortaklik ile 2015 yilidur.

Kesit Akademi Dergisi (The Journal of Kesit Academy) Yil: 4, Say1:13, Mart 2018, s. 117-131

125



Sermaye Piyasast Kurulunu'nun idari Para Cezalart Uygulamalar: Uzerine Bir Analiz
|

v

idari Para Cezasi Uygulanan Halka Acik Ortakhk Sayisi (2006-2016)

80

70

60

50

40

30

20

1

o

2006 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

o

Grafik 5. Idari Para Cezas1 Uygulanan Halka A¢ik ortaklik Sayis1 (2006 — 2016)

Grafik 6’da 2006 ile 2016 yillar1 arasinda Tiirk sermaye piyasalarinda halka acik ortak-
Iiklara uygulanan idari para cezalarimin tutar1 analiz edilerek grafikte ayrintili bir sekilde su-
nulmustur.

Grafik 6’da goriildiigii gibi 2006 ile 2010 yillar1 arasinda halka agik ortakliklara uygula-
nan idari para cezalarinin tutar1 yilar itibariyle yatay bir egilim gostermis iken 2011 yilindan
baslanarak uygulanan para cezalarinin tutarinda ciddi bir artis goriilmektedir. 2016 yil1 en yiik-
sek idari para cezasimin uygulandig: yil olmustur. Bu tablo da gorildigi gibi 2011, 2012, 2013,
2014, 2015 ve 2016 yillar1 arasinda sermaye piyasasi diizenlemelerine aykiriliklardan dolay1
Kurul tarafindan uygulanan idari para cezalarinda dnceki yillara gore yiiksek bir oranda artis
goriilmektedir. Idari para cezasi sugu isleyen halka acik ortakliklara uygulanan yaptirim tutari
analize s6z konusu olan yillar incelendiginde en diisiik oldugu yil 2008 yili en yiiksek oldugu
yil ise 2016 yilidur.

Grafik 6 analiz edildigin uygulanan para cezasmin miktar grafikte 5te yer alan idari
para cezasinin uygulandig: ortaklik sayisi ile dogrusal bir artis oldugu goriilmektedir.
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Grafik 6. Halka A¢ik Ortakliklara Uygulanan Idari Para Cezas1 Tutar1 (2006 — 2016)
4.3. Idari Para Cezas1 Uygulanan Degerleme ve Derecelendirme Kurulusu Sayisi ve

Ceza Tutarlan

Grafik 7’de 2006 ile 2016 yillar1 arasinda Tiirk sermaye piyasalarinda idari para cezasi
yaptirimi uygulanan degerleme ve derecelendirme kurulusu sayis: analiz edilerek grafikte ay-
rintili bir sekilde sunulmustur.

Grafik 7’de goriildiigii gibi 2013 ile 2016 yillar1 arasinda idari para cezasimin sugu isle-
yen degerleme ve derecelendirme kurulusu sayis1 incelmeye tabi olan yillar igerisindeki en yiik-
sek yillardir. 2013 yilinda bu say1 13, 2014 yilinda 8, 2015 yilinda 9 ve 2016 yilinda 9’dur. Idari
para cezasi sugu isleyen degerleme ve derecelendirme kurulusu sayisi analize s6z konusu olan
yillar incelendiginde en diisiik oldugu yil 1 kurumla ile 2012 yil1 en yiiksek oldugu yil ise 13
kurum ile 2013 yili olmustur. Analizde dikkati ¢eken bir bagka nokta ise 2007 yilinda idari para
cezasl sugu isleyen kurum olmamustir.
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Grafik 7. Idari Para Cezasi Uygulanan Degerleme ve Derecelendirme Kurulusu Sayis1 (2006 —
2016)

Grafik 8'de 2006 ile 2016 yillar1 arasinda Tiirk sermaye piyasalarinda degerleme ve de-
recelendirme kuruluglarina uygulanan idari para cezalarinin tutar1 analiz edilerek grafik 8'de
ayrintili bir sekilde sunulmustur.

Grafik 8'de goriildiigii gibi 2006 ile 2012 yillar1 arasinda degerleme ve derecelendirme
kurumlarina uygulanan idari para cezalarinin tutar: yilar itibariyle yatay ve diisiik bir egilim
gostermis iken 2013 yilindan baglanarak bu kurumlara uygulanan idari para cezalarmin tuta-
rinda ciddi bir artis goriilmektedir. 2016 yil1 1 066 653 TL ile en yiiksek idari para cezasinin uy-
gulandig1 y1l olmustur. Grafikte goriildiigii gibi 2013, 2014, 2015 ve 2016 yillar1 arasinda serma-
ye piyasast diizenlemelerine aykiriliklardan dolay: Kurul tarafindan uygulanan idari para ceza-
larinda dnceki yillara gore yiiksek bir oranda artis goriilmektedir. Idari para cezasi sugu isleyen
degerleme ve derecelendirme kuruluslarina uygulanan yaptirim tutar1 analize s6z konusu olan
yillar incelendiginde en diisiik oldugu yil 17170 TL ile 2012 yil1 en yiiksek oldugu yil ise 1 066
653 TL ile 2016 yilidur.

Grafik 7’de goriildiigii gibi 2007 yilinda bu idari para cezasi sugu isleyen degerleme ve
derecelendirme kurulusu olmadig: igin bu yil bu kurumlara uygulanan bir para cezasi tutari
bulunmamaktadir.
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Grafik 8. Degerleme ve Derecelendirme Kuruluslarina Uygulanan Idari Para Cezas1 Tutart
(2006 - 2016)

5. Sonug

6362 sayili Sermaye Piyasast Kanun'unda idari para cezasi gerektiren fiillere iliskin en
Onemli diizenleme Kanunu'nun 103'ncti maddesinde hiikiim altina alinmistir.

Kanunu'nun 103’iincii maddesi idari para cezasi gerektiren maddeleri ele almigtir. Bu
madde de belirtildigi {izere “Kanuna dayanilarak yapilan diizenlemelere, belirlenen standart ve
formlara ve Kurulca alinan genel ve 6zel nitelikteki kararlara aykir1 hareket eden kisilere Kurul
tarafindan yirmi bin Tiirk Lirasindan iki yiiz elli bin Tiirk Lirasina kadar idari para cezas1 veri-
lir. Ancak, yiikiimliilii§e aykirilik dolayisiyla menfaat temin edilmis olmas: halinde verilecek
idari para cezasmin miktar1 bu menfaatin iki katindan az olamaz ”. Ancak 103’iincii maddenin
2'nci bendinde “yiikiimliiliiklere aykiri hareket eden kisinin bir 6zel hukuk tiizel kisisinin organ
veya temsilcisi olmasi veya organ veya temsilcisi olmamakla birlikte bu tiizel kisinin faaliyeti
cercevesinde gorev iistlenen bir kisi olmasi halinde, ayrica tlizel kisi hakkinda da idari para
cezasi verilir.”8

Bu calismada 2006 ile 2016 yillar1 arasinda Kurul tarafindan verilen idari para cezalari
analiz edilmistir. Analiz ¢alismasi dort boliimde gergeklesmistir. Bunlar; idari para cezasinin
uygulandig kisiler agisindan, yatirim kurulusu ve kolektif yatirim kurulusu agisindan, halka
acik ortakliklar acisindan ve degerleme ve derecelendirme kuruluslar: agisindan incelenmistir.

[lk béliimde idari para cezasi sugu isleyen kisi sayis1 ve bu sugu isleyen kisilere uygula-
nan idari para cezalarimin tutari analiz edilmistir. Analiz sonucunda idari para cezasi sugu isle-
yen kisi sayis1 ve uygulanan para cezalari arasinda bir paralellik goriilmiistiir. Hem sugu isle-
yen kisi sayist hem de uygulanan para cezasi miktar1 2006 ile 2013 yillar1 arasinda yatay bir
seyir izlemistir ancak 2013 ile 2016 yillar1 arasinda ciddi bir artis goriilmiistiir.

830/12/2012 tarih ve 28513 sayil1 Resmi Gazete’de yayimlanmustir.
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Ikinci boliimde idari para cezasi sugu isleyen yatirim kurulusu ve kolektif yatirim kuru-
lusu sayis1 ve bu sugu isleyen kuruluslara uygulanan idari para cezalarinin tutar1 analiz edil-
mistir. Analiz sonucunda idari para cezasi sucu isleyen kurum sayisinin yiiksek oldugu yillar
2006, 2007, 2008 ve 2009 yilart olmustur. 2010, 2011 ve 2012 yilar1 ise idari para cezalarinin en
diisiik olarak uygulandigi yillar olmustur. 2012 yilindan sonra idari para cezasinin uygulandig:
yatirirm kurulusu ve kolektif yatirim kurulus sayisinda tekrar bir yiikselme egilimi baslamistir.
Bu kurumlara uygulanan idari para cezasi tutari idari para cezasinin uygulandigi kurum sayisi
ile paralellik gostermistir. 2010 ile 2012 yillar1 en az para cezalarinin uygulandig yillar iken
2011 ile 2016 yillar1 en yiiksek idari para cezalarinin uygulandig: yillar olmustur.

Uclincii boliimde idari para cezasi sucu isleyen halka acik ortaklilarin sayisi ve bu sucu
isleyen ortakliklara uygulanan idari para cezalarinin tutar1 analiz edilmistir. Analiz sonucunda
idari para cezasi sugu isleyen ortaklik sayisi ve uygulanan para cezalar: arasinda bir paralellik
goriilmiistiir. Hem sucu isleyen ortaklik sayist hem de uygulanan para cezasi miktar: 2008 yi-
lindan itibaren bir artis egilimi gostermistir. Idari para cezasi sucu isleyen ortaklik sayismin en
az oldugu yil 2 ortaklikla 2008 yili iken en fazla oldugu yil 72 halka agik ortaklikla 2015 y1l1 ol-
mustur. Idari para cezasi sugu isleyen ortakliklara uygulanan para cezasi miktarinin en az ol-
dugu y1l 253396 TL ile 2008 y1ili iken en fazla oldugu y1l 9130117 TL ile 2016 yili olmustur.

Dordiincii boliimde idari para cezasi sugu isleyen degerleme ve derecelendirme kuru-
lus sayis1 ve bu sucu isleyen kuruluslara uygulanan idari para cezalarinin tutar1 analiz edilmis-
tir. Analiz sonucunda idari para cezasi sugu isleyen kurulus sayis1 ve uygulanan para cezalari
arasinda bir paralellik goriilmistiir. Hem sugu isleyen kurulus sayis1 hem de uygulanan para
cezasi miktar1 2013 yilindan sonra artis gdstermistir. Idari para cezasmin uygulandigi kurulus
sayisinin en yiiksek oldugu yil 13 kurulus ile 2013 yili olmustur ve ceza tutarmin en yiiksek
oldugu yil ise 1066653 TL ile 2016 y1l1 olmustur.

6362 sayil1 yeni sermaye piyasasi kanunun sermaye piyasasi kuruluna vermis oldugu
yaptirim giicii analiz sonucunda somut bir sekilde goriilmektedir. Sermaye piyasast kurulunun
yaptirim giiciine sahip oldugu 2013 yilindan sonra idari para cezasi yaptiriminin uygulandig:
kurum sayis1 ve idari para cezalarinin tutar artis egilimi gostermistir.
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