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Manipiilasyon suglar piyasalarin kotiiye kullaniminin ortaya ¢ikis bigimlerinden biridir. 6362
say1li Sermaye Piyasas1 Kanunu m. 107°de isleme dayali ve bilgiye dayali olmak tizere iki tiir manipiilasyon
sugu diizenlenmektedir. Buna gore bilgiye dayali manipiilasyon sugu, sermaye piyasasi araglarinin
fiyatlarini, degerlerini veya yatirimeilarin kararlarini etkilemek amaciyla yalan, yanlis veya yamltic1 bilgi
vermek, sOylenti ¢ikarmak, haber vermek, yorum yapmak veya rapor hazirlamak ya da bunlar1 yaymak ve
bu suretle menfaat saglamakla gerceklesir. Burada “yalan, yanlis veya yaniltic1” ibaresi, sugun maddi

unsuruna dahildir ve hileyi ifade etmektedir.
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Anahtar Kelimeler: Sermaye piyasasi, Piyasamn kotiiye kullamilmasi, Isleme dayali

maniptilasyon, Bilgiye dayali manipiilasyon, Hile.

ABSTRACT
The crimes of manipulation are among the examples of market abuse. Article 107 of the Capital
Market Law No. 6362 regulates two types of manipulation crimes, namely the transaction-based and the
information-based manipulation crimes. Information-based manipulation crime is committed by giving,
sharing, making, preparing or spreading false, incorrect or misleading information, comments or reports
and by making a benefit through such actions. In this context, “false, incorrect or misleading” constitutes a

part of the material element of the crime and refers to the deception.

Key Words: Capital market, Market abuse, Transaction-based manipulation, Information-based

manipulation, Deception.

GIRIiS

Sermaye piyasasi, piyasa aktorlerinin piyasa araglarina yonelik ¢esitli faaliyetlerde
bulunduklart ve bdylece tasarruflarin yatirimlara aktarilmasini saglayan hukuki ve
ekonomik ortamdir!. Sermaye piyasasinin, anlagilabilmesi teknik bilgi gerektiren,
kendine 6zgii 6nemli 6zellikleri vardir ve finansal araglar1 kavramanin zorlugu, piyasada
ylriitiilen faaliyetleri riskli kilmaktadir?. Diizgiin isleyen giivenilir bir piyasanin varligi,
s6z konusu riskleri azaltacaktir. Ancak bdyle bir piyasa yaratilabilmesi, kamuyu
aydinlatma ve seffaflik ilkeleri ile bilgide esitligin hayata gecirilmesine baghdir. Kamuyu
aydinlatma, yatirimcilarin piyasa araglart hakkinda tam, dogru ve ayrmtili bilgi

edinmelerini ve hileli ve yaniltict davraniglarla hataya diisiiriilmelerinin engellenmesini

! TURANBOY, Asuman, insider Muameleleri, Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma Enstitiisi
Yayinlari, Ankara, 1990, s. 1; AMOROSINO, Sandro, “Principi costituzionali, poteri pubblici e fonti
normative: lo ius commune dei mercati finanzari, bancari ed assicurativi”’, Trattato di diritto penale
del’impresa, I reati del mercato finanziario, Milano, 2007, s. 3.

PISANO, Roberto, “L’esercizio abusivo di intermediazione finanziaria”, Trattato di diritto penale
del’impresa, I reati del mercato finanziario, Milano, 2007, s. 67-68.
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saglar’. Seffaflik ise, islem yapanlar1 ve islemleri goriiniir kilar*. Bdylece ihraggilarin
ortaklari, yoneticileri ve diger calisanlar1 ile yatirimcilar arasindaki bilgi dengesizligi
giderilerek bilgide esitlik ve buna bagli olarak da firsat esitligi saglanabilir>. Dolayisiyla
sermaye piyasasinda bilginin ¢ok onemli bir yeri vardir. Zira burada gerceklestirilen
faaliyetlerin konusunu olusturan piyasa araclarinin piyasa degerini etkileyen en dnemli
unsur bilgidir®. Piyasa aktorleri alim-satim konusundaki kararlarini, bu piyasa araglarinin
fiziksel olarak incelenmesine degil, bunlarla ilgili bilgilere dayanarak verir’. Bu itibarla
sermaye piyasasinda gerceklestirilen faaliyetlerin temeli bilgidir. Bu bilginin kotiiye
kullanilmasi, piyasanin isleyisini bozar ve bu nedenle Onlenmelidir. Gergekten de
sermaye piyasalar1 kiiresellesmeden en ¢ok etkilenen alanlardan biri olmus; zenginligin
gayrimaddilesmesi ve elle tutulamayan soyut bir nitelik kazanmasi, uluslarasilagmasini
ve buna bagli olarak ulusal smirlara bagli kalmaksizin bir yerden bir yere
aktarilabilmesini kolaylastirmistir. Ancak bu durum, piyasalarin giivenilirliginin ve bunu
saglamanin en 6nemli yollarindan biri olan piyasalarin kotiiye kullanilmasina karst
korunmasinin 6nemini daha da artirmigtir®. Ancak bu sekilde finansal piyasalarin

biitiinliigii ve yatirimcilarin bu piyasalara olan giiveni korunmus olur®. Bilginin ve

* TURANBOY, 1990, s. 7 vd.

4 MEMIS, Tekin / TURAN, Gokgen, Sermaye Piyasasi Hukuku, 4. Baski, Seckin Yayinevi, Ankara,
2019, s. 35.

5 TURANBOY, 1990, s. 7; MANAVGAT, Caglar, “Bilgiye Dayali Manipiilasyonda Menfaat Elde Etme
Sartinin Yerindeligi”, Banka ve Ticaret Hukuku Dergisi, Yil: 2017, Cilt: 33, Say1: 2, (s. 29-41), s. 32.

6 TURANBOY, 1990, s. 9; MANAVGAT, 2017, s. 31.

MANAVGAT, Caglar, Sermaye Piyasasinda isleme Dayah Manipiilasyon ve Ozel Hukuk
Bakimindan Sonuclari, Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma Enstitiisii Yayinlari, Ankara, 2008, s. 8.

8 DI AMATO, Astolfo, “Gli abusi di mercato”, Trattato di diritto penale del’impresa, I reati del
mercato finanziario, Milano, 2007, s. 83-84. Piyasanin k&tiiye kullanilmasinin piyasanin biitiinligiini
bozduguna dair bkz. 2014 tarihli AB Piyasa Suistimali Tiiziigli m. 2, https://eur-lex.europa.cu/legal-
content/EN/TXT/?uri=celex%3A32014R0596 (Erisim tarihi: 03.01.2021). Ayrica 2014 tarihli AB
Piyasa Suistimali Yonergesi m. 26’da da piyasanin koétiiye kullanilmasma yonelik siir asan
faaliyetlerin artigina dikkat cekilmistir. Bkz. https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/EN/TXT/?uri=CELEX%3A32014L0057 (Erisim tarihi: 03.01.2021).

®  Bkz. Council Directive 2003/6/EC, 28.01.2003, Article 12,
https://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=0J:L:2003:096:0016:0025:EN:PDF (Erisim
tarihi: 18.12.2020).
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dolayisiyla piyasalarin kotiiye kullanilmasi, manipiilasyon veya bilgi suistimali suglari

seklinde ortaya ¢ikar'®.

Iste piyasalarin kotilye kullaniminin ortaya cikis bigimlerinden biri olan
manipiilasyon (piyasa dolandiricilii) sugu, 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu
(SerPK) m. 107°de diizenlenmektedir. 2499 say1l1 miilga SerPK’da bu sug tipinin ismine
yer verilmese de o donemde s6z konusu su¢ 0gretide ve uygulamada “manipiilasyon”
olarak adlandirilmaktaydi. Yirtrliikteki SerPK’nin “piyasa dolandiriciligr” ifadesini
tercih etmesine ragmen, gerek yabanci literatiirde gerekse Tiirk literatiiriinde artik
yerlesmis olan manipiilasyon terimi O6gretide ve uygulamada kullanilmaya devam
etmektedir. Aslinda kanun koyucunun da bu konuda yeknesak bir terminolojiye bagl
kalmadigi, SerPK’nin gerekg¢esinde parantez i¢inde manipiilasyon terimine yer verildigi;
SerPK’dan sonra yiirilirliige giren kanunlarda da manipiilasyon teriminin kullanildig1
goriilmektedir. Bu ¢aligmada hem yerlesik terminoloji olmast hem de fiili daha iyi

yansitmasi agisindan manipiilasyon terimi kullanilacaktir.

Latince “manipularis” kelimesine dayanan manipiilasyonun Tiirk¢ce Sozliik’teki
karsiligi, “yonlendirme; se¢me, ekleme, ¢ikarma yoluyla bilgileri degistirme;
yonlendirim”dir'!. Ancak sozliik anlamindan yola ¢ikilarak manipiilasyonun igeriginin
belirlenmesi miimkiin degildir. Kavramin ¢ok boyutlu ve dinamik 6zelligi, tizerinde
uzlagmaya varilan kapsayici bir taniminin yapilmasini1 zorlagtirmaktadir. Bu nedenle
cesitli hukuk diizenlerindeki tanimlara ve tartismalara bakarak Tiirk hukuku bakimindan
manipiilasyonun unsurlarinin ortaya konmaya ve genel bir gergevesinin ¢izilmeye

calisilmasi yerinde olacaktir'2,

Sermaye piyasasinin seffafligin1 ve giivenilirligini zedeleyen, diiriist ve diizgiin

islemesini engelleyen manipiilasyon, birden fazla hukuk dalini ilgilendirmesi, sermaye

10 TURANBOY, Asuman, “6362 Sayili Sermaye Piyasasi Kanunu'na Tabi Halka Ag¢ik Bankalar
Bakimindan Piyasa Dolandiriciligi ve Bilgi Suistimali”’, Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma
Enstitiisii 60. Y1l Sempozyumu, Banka Hukukuna Genel Yaklasim, Teori-Uygulama, Ankara,
2015, s. 214; MANAVGAT, 2017, s. 34.

'l TDK Tiirkge Sozliik, https://sozluk.gov.tr/ (Erisim tarihi: 02.03.2021).

2. MANAVGAT, 2017, s. 7 Vd.é- YALCIN, Can, “Sermaye Piyasast Kanunu Agisindan Piyasa
Dolandiriciligi Sugu”, Cankaya Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, Yil: 2020, Cilt: 5, Say1: 1, (s.
3483-3525), s. 3485.
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piyasasindaki hizli gelisime paralel olarak siirekli degisen bir icerige sahip olmasi ve
sermaye piyasasinin temel sorunlarindan birini teskil etmesi nedeniyle incelemeye deger,
onemli bir konudur. Ancak bu calismada manipiilasyon biitliin yonleriyle degil; bilgiye
dayali manipiilasyon sucunda “yalan, yanlis veya yaniltic1” ibaresinin mahiyetinin

degerlendirilmesi ¢ercevesinde ele alinmaktadir.

I BILGIYE DAYALI MANIPULASYON SUCU VE “YALAN, YANLIS
VEYA YANILTICI” OLMA KOSULU

A. Genel Olarak

Manipiilasyon fiilleri, Tiirk hukukunda ilk olarak miilga SerPK’da 20.04.1992
tarih ve 3794 sayili kanunla yapilan degisiklik sonucu sug olarak diizenlenmistir. Miilga
SerPK manipiilasyon sucunu m. 47/A-2 ve m. 47/A-3’te tanimlamaktaydi. Buna gore,
miilga SerPK 47/A-2 uyarinca “Yapay olarak, sermaye piyasasi araglarinin, arz ve
talebini etkilemek, aktif bir piyasanin varligi izlenimini uyandirmak, fiyatlarini ayni
seviyede tutmak, arttirmak veya azaltmak amaciyla alim ve satimini yapan gercgek
kisilerle, tiizel kisilerin yetkilileri ve bunlarla birlikte hareket edenler” ve m. 47/a-3
uyarinca ise “Sermaye piyasasi araglarinin degerini etkileyebilecek, yalan, yanls,
yaniltici, mesnetsiz bilgi veren, haber yayan, yorum yapan ya da agiklamakla yiikiimlii
olduklar1 bilgileri agiklamayan gercek kisilerle, tiizel kisilerin yetkilileri ve bunlarla
birlikte hareket edenler” diger kanunlara gore daha agir bir cezay1 gerektiren bir sug

olusturmadig: takdirde, manipiilasyon su¢undan dolay1 cezalandirilacaklardi.

6362 sayili yiiriirlikteki SerPK manipiilasyon sucglarmi 107. maddede “Piyasa
Dolandiriciligr” bagligr altinda ve iki fikra halinde diizenlemektedir. SerPK m. 107/1°de
isleme dayali manipiilasyon sucu, SerPK m. 107/2’de ise bilgiye dayali manipiilasyon
sugu Ongoriilmistiir. Buna gore ‘“sermaye piyasasi araglarmin fiyatlarina, fiyat
degisimlerine, arz ve taleplerine iliskin olarak yanlis veya yaniltici izlenim uyandirmak
amaciyla alim satim yapanlar, emir verenler, emir iptal edenler, emir degistirenler veya
hesap hareketleri gerceklestirenler”in fiilleri isleme dayali manipiilasyon suguna viicut

verecektir. Bilgiye dayali manipiilasyon sucu ise, sermaye piyasast araglarinin fiyatlarini,
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degerlerini veya yatirimcilarin kararlarini etkilemek amaciyla yalan, yanlis veya yaniltict
bilgi vermek, sOylenti ¢ikarmak, haber vermek, yorum yapmak veya rapor hazirlamak ya
da bunlar1 yaymak ve bu suretle menfaat saglamakla gerceklesir. Miilga SerPK’da
“aciklamakla yiikiimlii olduklar1 bilgileri agiklama”mak da bu kapsamda
diizenlenmisken, yiirlirliikteki SerPK bunu bilgiye dayali manipiilasyon sugunun
kapsamindan ¢ikarmistir. Buna karsin sdylenti ¢ikarmak, rapor hazirlamak veya bunlari
yaymak, bilgiye dayali manipiilasyon su¢unun maddi unsuruna dahil edilmistir. Ayrica
belirtmek gerekir ki “menfaat saglama” kosulu, SerPK m. 107/2’ye 27.03.2015 tarih ve
6637 sayili Kanun ile sonradan eklenmis ve boylece bu su¢ sonuclu bir suga doniigmiistiir.
Ancak menfaat saglama kosulunun eklenmesi, bilgi dengesizligini dnlemek bir yana,
bilgi dengesizligine neden olma potansiyeli nedeniyle yerinde olmamustir'3, Hiikiimde
fiilin sermaye piyasas1 araglarinin fiyatlarini, degerlerini veya yatirimeilarin kararlarini
etkilemek amaciyla gerceklestirilmesi agik¢a dngoriildiigiinden, bu sug ancak 6zel kastla

islenebilir.

B. “Yalan, Yanhs veya Yaniltic1” Olma Kosulu

SerPK m. 107/2 incelendiginde bilgiye dayali manipiilasyon sugunun se¢imlik
hareketli bir su¢ olarak diizenlendigi goriilmektedir. S6z konusu se¢imlik hareketler,
yalan, yanlis veya yaniltici bilgi vermek, soylenti ¢ikarmak, haber vermek, yorum
yapmak veya rapor hazirlamak ya da bunlar1 yaymaktan ibarettir. Se¢cimlik hareketli bir
su¢ oldugu icin, hiikiimde sayilan bu davranislardan birinin ya da birden fazlasinin
gerceklestirilmesi halinde, fail yine bir kez bilgiye dayali manipiilasyon sugunu islemis

olacaktir.

Bilgi, insan aklinin ¢aligmasi sonucu ortaya c¢ikan; insan aklinin erebilecegi;
O0grenme, arastirma veya gozlem yolu ile elde edilen diisiince iiriinii, ger¢ek, malumat

vukuftur'®, Bu sug, gerekli nitelikleri tasimasi1 kaydiyla, her tiirlii bilgi ile islenebilir'>.

13 Bkz. MANAVGAT, 2017, s. 35.
4 TDK Tiirkge Sozliik, https://sozluk.gov.tr/ (Erisim tarihi: 02.03.2021).
15 Ayni yonde olmak iizere bkz. YALCIN, 2020, s. 3504.
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S6z konusu bilginin olumlu veya olumsuz yonde etki edebilecek nitelikte olmasi sugun
olusmas1 bakimindan 6nemli degildir. Bu bilgi belirli bir sirkete iliskin olabilecegi gibi,
piyasanin tiimiine, iilkenin genel ekonomik durumuna yonelik de olabilir. Hatta sirket
ortaklarinin yahut yoneticilerinin kisisel, ailevi ya da saglik durumuna iligkin bilgiler dahi
bu sucun islenmesi bakimindan elverislidir'®. Ornegin belirli bir sirketin iflasin ya da
konkordatonun esiginde oldugu yahut piyasa devi bir sirket tarafindan devralinacagi
bilgisi, bilgiye dayali manipiilasyon sugunun maddi unsurunu olusturabilecegi gibi;
sirketin biiylik ortaklarindan birinin tedavisi gii¢ bir hastaliga yakalandig: yahut islerden

elini ¢ekip sakin bir hayata gececegi yoniindeki bilgiler de bu sucu olusturabilir.

Genis anlamda ele alindiginda bilgi vermek, sdylenti ¢ikarmak, haber vermek ve
rapor hazirlamak i¢ ige kavramlardir ve ¢ogu durumda Ortiislirler. Bununla beraber,
ortlismedikleri halleri de kapsam dig1 birakmamak amaciyla her biri kanunda ayrica
zikredilmistir. Dolayisiyla bu davranislarin birbirlerinden ayrilmalar: gereklidir. Soylenti,
agizdan agiza dolasan, kesinlik kazanmayan haber, rivayettir'’. Haber, bir olay, bir olgu
lizerine edinilen bilgi, salik; iletisim veya yaym organlariyla verilen bilgidir'®. Yorum,
bir yazinin veya bir sdzlin anlagilmasi gii¢ yonlerini agiklayarak aydinliga kavusturma,
tefsir; bir olay1 belli bir goriise gore agiklama, degerlendirme; gizli veya hayali olan bir
seyden anlam ¢ikarma seklinde tanimlanmustir'®. Rapor, herhangi bir iste, bir konuda
yapilan inceleme, arastirma sonucunu, diislinceleri veya tespit edilenleri bildiren yazi,
anlatim veya ifadedir?®. Bunlar sermaye piyasasi araglari, sirket, sirket hissedarlarimimn
kisisel durumlar1 ya da piyasanin genel durumu gibi ¢ok ¢esitli hususlara iliskin olabilir.
Yeter ki sermaye piyasast araglarimin fiyatlarini, degerlerini veya yatirimcilarin
kararlarin1 etkileme amacina yonelik olsun. Bu kadar i¢ i¢ce olan ve ¢ogunlukla biri
digerini de igerecek sekilde ve birbiri yerine kullanilabilecek yakin kavramlarin maddede

ayrica sayllmasinin nedeni, maddede bu kavramlardan yalnizca bir kismina yer verilecek

16 ERMAN, Sahir, Sirketler Ceza Hukuku, Ticari Ceza Hukuku, Cilt: 7, Istanbul, 1993, s. 141.
17" TDK Tiirkge Sozliik, https://sozluk.gov.tr/ (Erisim tarihi: 02.03.2021).
8 TDK Tiirkge Sozliik, https://sozluk.gov.tr/ (Erisim tarihi: 02.03.2021).
1 TDK Tiirkge Sozliik, https://sozluk.gov.tr/ (Erisim tarihi: 02.03.2021).
20 TDK Tiirkce Sézliik, https://sozluk.gov.tr/ (Erisim tarihi: 02.03.2021).
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olursa, kimi durumlarmn kapsam disinda kalma riskinin ortaya ¢ikacak olmasidir. Ornegin
haber vermek ya da rapor hazirlamak 6ziinde bilgi vermeyi igerse de yahut ¢ogu kez
raporlama yorum da barindirsa da kimi durumlarda su¢ kapsami diginda
degerlendirilebilecegi i¢in biitiin ipotezleri kapsayacak sekilde benzer kavramlar pes pese

siralanmustir®!,

Bilgiye dayali manipiilasyon suglar1 bu sayilan se¢imlik hareketlerin yani sira,
bunlar1 yaymak suretiyle de islenebilir. Buna gore, bilgi veren, sdylenti ¢ikaran, haber
veren, yorum yapan ya da rapor hazirlayan kisi ile bunlar1 yayan, ayni kimse olabilecegi
gibi, farkli kimseler de olabilir. Ancak se¢imlik hareketli suclarin genel mahiyeti geregi,
gerek hiikiimde sayilan sec¢imlik hareketlerden birinin veya birden fazlasinin
gerceklestirilmesi gerekse bu se¢cimlik hareketlerden biriyle birlikte ya da sadece bunlarin

yayilmasi halinde fail yalnizca bir kez bilgiye dayali manipiilasyon sucu iglemis olacaktir.

Bilgiye dayali manipiilasyon sugunun gergeklesmis sayilabilmesi i¢in, SerPK m.
107/2’de sayilan se¢imlik hareketlerden birinin gergeklestirilmesi tek basina yeterli
degildir. Bu hareketlerin ayn1 zamanda “yalan, yanlig veya yaniltic1” nitelikte olmalar1 da
aranmaktadir. Bu noktada “yalan, yanlis veya yaniltic1” ibaresinin anlami, kapsami ve
mahiyeti {izerinde ayrica durmak gerekir. Oncelikle s6z konusu ibarenin yalnizca bilgi
verme davranist bakimmdan m1 yoksa hiikiimde sayilan diger davranislar bakimindan da
m1 gecerli oldugu konusunda tereddiit edilebilirse de gerek gramer ve sentaks acisindan
gerekse sucun mahiyeti ve hilkkmiin amact agisindan belirtilen tanimlamanin fikrada
sayilan tiim secimlik hareketler icin gegerli oldugu aciktir. Dolayisiyla, bilgiye dayali
manipiilasyon su¢unun maddi unsuru su se¢imlik hareketlerden olusmaktadir: a) yalan,
yanlis veya yaniltici bilgi vermek, b) yalan, yanlig veya yaniltici sdylenti ¢ikarmak, c)
yalan, yanlig veya yaniltici haber vermek, d) yalan, yanlis veya yaniltict yorum yapmak,

e) yalan, yanlig veya yaniltict rapor hazirlamak f) bunlar1 yaymak.

Buna gore se¢imlik hareketlerin “yalan, yanlis veya yaniltict” olmasi, bu
hareketlere 6zelligini veren, onlarin niteligini belirleyen bir husustur ve maddi unsura

dahildir. S6z konusu unsurun gerceklestiginin kabulii icin mutlak gercege aykirilik teskil

21 Bkz. YALCIN, 2020, s. 3505.
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etmesi sart olmayip nispi gergeklige aykirihik hallerinde de bu unsur mevcut sayilir?2.
Bagka bir deyisle bilgi, haber, rapor, sdylenti veya yorum, sadece ger¢ege tamamen aykir1
oldugunda degil, kismen gercegi yansitmakla beraber kismen yalan, yanlig veya yaniltict

oldugunda da bu unsur ger¢eklesmis olacaktir.

Burada yalan, yanlis veya yaniltici olma unsuru esas itibariyle hile anlamina
gelmektedir. Giinliik dilde hile sdzciligii, birini aldatmak, yaniltmak i¢in yapilan diizen,
dolap, oyun, ayak oyunu, alavere dalavere, desise, entrika anlamina gelmektedir?’. Ceza
hukukunda ise hile, bazi suglarda sugun unsurunu bazi suglarda ise sucun agirlastirici
nedenini olusturan 6énemli bir kavramdir. Ceza hukukunda hileli davranis, ikna etmeye
yonelik sozlerle ya da yalanlarla gergegi gizlemek yahut olan1 yokmus, olmayani varmis
gibi dis gerceklige farkli bir goriinlim kazandirarak gergegin gizlenmesi seklinde ortaya

¢ikabilir?*, Sahneye koyma olmaksizin sdylenen basit bir yalan bile hiledir®.

Aslinda hile, manipiilasyon suglarinin esasini, dziinii olugturan bir husustur®.
Bilgiye dayali manipiilasyon sugu bakimdan SerPK m. 107/2’de sayilan se¢imlik
hareketlerin “yalan, yanlis veya yaniltic1” olmasini zorunlu hale getiren ibare de hile
teskil etmektedir. Buna gore hile, maddi unsurun bir pargasi olarak su¢un kurucu unsuru
oldugundan, gergeklesmediginde bilgiye dayali manipiilasyon sucu islenmis olmaz.
Ayrica failin kastinin su¢un maddi unsurlarin1 kapsamasi, genel kast kurallar1 uyarinca,
zorunlu oldugundan, fiilin kasitla gerceklestirdiginin kabul edilebilmesi i¢in, failin bu
hareketleri hileli bicimde gercgeklestirdigini bilmesi ve istemesi gerekir. Dolayisiyla soz
konusu se¢imlik hareketler “yalan, yanlis veya yaniltici” baska bir deyisle hileli
olmadiklarinda bilgiye dayali manipiilasyon sucu gerceklesmis olmayacag gibi, failin
kastinin hileyi kapsamadigi durumlarda da, baska bir deyisle, fail gerceklestirdigi
secimlik hareketin veya hareketlerin yalan, yanlis veya yaniltic1 oldugunu bilmedigi veya

istemedigi durumlarda da anilan sug islenmis sayilmayacaktir.

2 YALCIN, 2020, s. 3505.

23 TDK Tiirkge Sozliik, https://sozluk.gov.tr/ (Erisim tarihi: 06.09.2020). Hilenin “oyun, aldatma, diizen”
anlamina geldigine dair bkz. CENTEL, Nur / ZAFER, Hamide / YENERER CAKMUT, Ozlem,
Kisilere Kars: Islenen Suclar, 4. Basi, Beta Yayimnlari, Istanbul, 2017, s. 502.

2% TOROSLU, Nevzat, Ceza Hukuku Ozel Kisim, Savas Yaymnevi, Ankara, 2019, s. 183.

25 ANTOLISEI, Francesco, Diritto penale: Parte speciale, Volume: 1, 13. Edizione, Giuffre Editore,
Milano, 1999, s. 351; TOROSLU, 2019, s. 183.

26 MANAVGAT, 2017, s. 9; YALCIN, 2020, s. 3487.
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Bilgiye dayali manipiilasyon sugundaki hile, dolandiricilik sugundakinden belirli
acilardan farklilik gostermektedir. Zira dolandiricilik sugunda hileli davranislar, belirli
bir kisiyi aldatarak onu, fail yararia ve kendisi veya adina tasarrufta bulunmaya yetkili
oldugu iiciincii bir kisi zararina tasarrufta bulunmaya ikna etmeye yoneliktir. Halbuki
bilgiye dayali manipiilasyon sug¢unda failin elde ettigi menfaate, hileli davraniglar
sonucunda aldatilan kisi ya da kisilerin zararlarinin tekabiil etmesi zorunlulugu yoktur.
Bu sugcta fail, hileli davraniglarla sermaye piyasasi araglarinin fiyatlarini, degerlerini veya
yatirimcilarin kararlarini etkileyerek normal seyrinin disina ¢ikarmayr ve bu sekilde
olusan yapay piyasa sayesinde menfaat elde etmeyi hedeflemektedir. Dolayisiyla,
dolandiricilik sugu ile bilgiye dayali manipiilasyon sugu arasinda genellik 6zellik

iliskisinin kurulmas1 miimkiin degildir?’.

Burada hilenin sermaye piyasast araglarinin fiyatlarini, degerlerini veya
yatirimcilarin kararlarini etkilemeye elverisli olmasi gerektigini sdylemeye gerek yoktur.
Zira TCK m. 35 uyarinca kisinin iglemeyi kastettigi sucun icrasina elverisli hareketlerle
baslamasi sarttir. Buradan hareketle su¢un ancak belirli niteliklere, belirli etki giicline
sahip kimselerce islenebilecegi, yani 6zgii bir su¢ oldugu sonucuna varilmamalidir. Zira
davranigin elverigli olmasi ile failin belirli niteliklere sahip olmasi farki hususlardir.
Dolayisiyla bu sug herkes tarafindan islenebilen genel bir suctur ve hiikiimde 6dngoriilen
hileli hareketler kim tarafindan gercgeklestirilirse gergeklestirilsin, elverisli olmak

kaydiyla, manipiilasyon sug¢unu olusturabilir.

SONUC

Sermaye piyasasinda gerceklestirilen faaliyetlerin temeli bilgidir. Dolayisiyla bu
bilginin koétiiye kullanilmasi, piyasanin isleyisini bozar ve bu nedenle 6nlenmelidir.
Gergekten de sermaye piyasalari kiiresellesmeden en ¢ok etkilenen alanlardan biri olmus;
zenginligin gayrimaddilesmesi ve elle tutulamayan soyut bir nitelik kazanmasi,
uluslarasilagmasini ve buna bagl olarak ulusal sinirlara bagli kalmaksizin bir yerden bir

yere aktarilabilmesini kolaylagtirmistir. Ancak bu durum, piyasalarin giivenilirliginin ve

27 Bkz. YALCIN, 2020, s. 3487, 3495, 3517.
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bunu saglamanin en 6nemli yollarindan biri olan piyasalarin kotiiye kullanilmasina kars1
korunmasmin 6nemini daha da artirmistir. Ancak bu sekilde finansal piyasalarin

biitiinliigli ve yatirimcilarin bu piyasalara olan giiveni korunmus olur.

Piyasalarin kotiiye kullaniminin ortaya ¢ikis bigimlerinden biri de manipiilasyon
suglaridir. Tiirk hukukuna giris tarihi itibariyle gérece yeni sayilabilecek manipiilasyon
sugu, SerPK m. 107°de “isleme dayal1” ve “bilgiye dayali” olmak iizere iki farkl sekilde
diizenlenmistir ve hile bu su¢larin 6ziinii olusturmaktadir. Ger¢ekten de secimlik hareketli
bir su¢ olan “bilgiye dayali” manipiilasyon su¢cunda se¢imlik hareketlerin “yalan, yanlis
veya yaniltic1” olmasi kosulu esas itibariyle hile niteligindedir ve sugun maddi unsuruna
dahildir. Bu itibarla, s6z konusu kosulun gerceklesmemesi, yani se¢imlik hareketlerin
hileli olmamasi halinde bilgiye dayali manipiilasyon sugu gergeklesmis olmaz. Ayni
sekilde genel kast kurallar1 uyarinca failin sugun kurucu unsurlarini kapsamasi
gerektiginden, failin davraniginin hileli oldugunu bilmemesi yahut istememesi halinde de
bilgiye dayali manipiilasyon sugunun islendiginden bahsedilemez. Buradaki hile
dolandiricilik sugunda hileden belirli yonlerden ayrilir ve dolayisiyla bilgiye dayali
manipiilasyon sucu ile dolandiricilik sugunu 6ngoren normlar arasinda genel norm — 6zel

norm iligkisi kurulamaz.
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