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TURK SERMAYE PiYASASI HUKUKUNDA BiLGI
SUISTIMALI (iCERIDEN OGRENENLERIN TiCARETI)
SUCU

INFORMATION ABUSE CRIME (INSIDER TRADING) IN TURKISH CAPITAL
MARKET CODE

Dr. Buminhan Duman”

Oz

Bilgi suistimali sugu 6362 say1lt Sermaye Piyasast Kanunu’nun (SPK) 106. maddesinde diizenlenmistir. Bu
sucun en dnemli iki unsuru icsel bilgi ve iceriden grenen kisidir. 2499 sayili miilga SPK déneminde sugun konusu
bilgi iken yiiriirliikteki kanun déneminde sermaye piyasast araglari olmustur ama bilgi sucun yapisindaki 6nemini
korumaktadir. Bu nedenle ¢alismamizda éncelikle iceriden 6grenilen bilgi (igsel bilgi) incelenmistir. Sonrasinda
korunan hukuki deger ve klasik su¢ inceleme yéntemine sadik kalinarak sugun unsurlari incelenmistir. Caligmami-
zin son boliimiinde yapurim ve muhakeme siireci incelenmistir. Kanunda bu sugun karsiliginda yapurim olarak
hapis cezasi ile adli para cezasi birbirine secenek olarak diizenlenmistir. Su¢ hakkinda sorugturma yapilabilmesi icin
Sermaye Piyasast Kurulu'nun (Kurul) Cumhuriyet bagsavciligina yazili bagvuruda bulunmas: gerekir.

Anahtar Kelimeler: Igsel bilgi, iceriden 6grenen, ihragei, sermaye piyasast araglari, yazili bagvuru.

ABSTRACT

The crime of insider trading is regulated in article 106 in 6362 numbered Capital Market Law. The most
important two elements of this crime are internal information and insider person. The subject of the crime was
information in 2499 numbered abolished Capital Market Law and in force Law it is capital market instruments but
the information keeps importance in the structure of crime. Therefore insider information was examined firstly in
our study. Then the protected legal value and the elements of crime were examine by being loyal to classical crime
examination method. In the last section of our study the sanction and criminal procedure process were examine. In
the law, as sanctions of this crime, the prison sentence and judicial fine were arranged as options. To make investi-
gation by Office of the Prosecutor of Republic about this crime a written appeal needed by The Capital Markets
Board.

Keywords: Internal information, insider, the issuer, capital market instruments, written appeal.
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GIRIS

Bilgi suistimali', 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu’nun (SPK)* 106. maddesinden
hareketle; dogrudan veya dolayli olarak sermaye piyasast araglari ya da ihraggilar’ ile ilgili olan
ve soz konusu sermaye piyasasi araglarinin fiyatini, degerini veya yaturimcilarin kararlarini et-
kileyebilecek nitelikteki bilgilerin kullanilmast suretiyle yapilan piyasa islemleri olarak tanim-
lanabilir. Bu islemler; alim veya saum emri verme, verilen emri degistirme veya iptal etme
seklinde ortaya ¢tkmaktadir. Bu su¢ bakimindan en 6nemli husus, s6z konusu bilgilerin islem-
lerin yapildig1 sirada kamuya agiklanmamus gizli bilgiler olmasidir. Ayrica su¢un kanuni tani-
minda bu islemler sonucunda menfaat elde edilmesi de aranmaktadir.

I. ICERIDEN OGRENILEN BILGI (ICSEL BILGI)

Bilgi, sozliik anlami olarak; 6grenme, aragtirma veya gozlem yolu ile elde edilen gergek,
malumat, vukuf anlamina gelir*. Bu sugun unsuru olan bilginin birtakim 6zelliklere sahip ol-
mast gerekmekredir. Oncelikle bilginin sermaye piyasast araclari veya ihraggilar ile ilgili olmast
gerekir. Kanun hitkmiine gore bu ilgi, dogrudan olabilecegi gibi dolayli da olabilir. Ayrica bilgi
sadece sermaye piyasasi araglari ile ilgili olabilecegi gibi ihraccr sirketle ilgili de olabilir. Cogu
zaman ihraccr ile ilgili bilgiler o ihragcinin sermaye piyasasi araglarini da etkileyebilmektedir.
Ornegin, hisseleri borsada islem goren bir sirketin finansal durumuna iligkin bilgiler bu kap-
samda degerlendirilebilir. Bunun yaninda bilginin hentiz kamuya agiklanmamus, gizli bilgi ol-
masi gerekir. Bu bilgiye vakif olanlarla olmayanlar arasindaki firsat esitsizligi de bu gizlilik ne-
deniyle ortaya ¢ikmaktadir’. Bilgiye bu gizlilik niteligini veren husus onun kamuya agiklanma-
mis bilgi olmasidir. Bu nedenle bu sugun unsurunu olusturan bilgiye “i¢sel bilgi”® denilmek-
tedir’.

Kanunda, sermaye piyasasindaki yatirimeilar arasinda asimetrik bilgi esitsizliginin ortaya
ye ply Y gL es g Y

¢tkmamasi ve piyasaya olan giivenin korunmast amaciyla sermaye piyasast araglarinin degerini,

fiyatini veya yatrimeilarin kararlarini etkileyebilecek nitelikeeki bilgilerin ihraggilar veya ilgili

kisiler tarafindan kamuya agiklanmasi yiikiimliligti 6ngériilmiistiir (SPK m. 15). Bu

1 Yiiriirlitkteki kanunun “igerden égrenenlerin ticareti” yerine “bilgi suistimali” kavramint tercih etmesine yonelik
elestiri igin bk. Ali Thsan Karacan, “Igeriden Ogrenenlerin Ticareti ya da Bilgi Suistimali Yasags; Sermaye Piyasast
Hukuku Agisindan Bir Inceleme”, Banka ve Finans Hukuku Dergisi, C. 3/S. 9 (2014), s. 44-45.

2 Resmi Gazete Tarih: 30/12/2012, Sayr: 28513

3 Thraggt kavrami, Sermaye Piyasast Kanunu’'nun Kisaltmalar ve Tanimlar baslikli 3. maddesinin —h- bendinde
tanumlanmugtir. Bu tanima gore ihragel, kitle fonlamasi platformlart araciligiyla para toplayanlar hari¢ olmak
lizere, sermaye piyasasi araglarini ihra¢ eden, ihra¢ etmek tizere Kurula bagvuruda bulunan veya sermaye piyasasi
araglari halka arz edilen tiizel kisileri ve bu Kanuna tabi yatirim fonlarini ifade eder.

# Tiirk Dil Kurumu Genel Tiirkge Sézliik, heeps://sozluk.gov.tr/, E.T. 19/11/2021.

> “ Menkul kiymetler ile ilgili kurallarin temel ilkesi, gercekleri kamuya aciklamaya goniillii olan bir kisinin piyasanin

dogal yapisi icinde istedigi seyi istedigi fiyattan alip satabilmesidir.” Frank H. Easterbrook ve Daniel R. Fishcel,
“Mandatory Disclosure and the Protection Of Investors”, Virginia Law Review, V. 70/No 4 (1984), s. 670.

623.01.2014 Tarih, 28891 Sayili Resmi Gazete’de yayimlanan I1-15.1 sayili Ozel Durumlar Tebligi'nin 4/1-e mad-
desine gore icsel bilgi, “Sermaye piyasast araglarinin degerini, fiyatini veya yatirimeilarin yaturim kararlarini etki-
leyebilecek heniiz kamuya agiklanmamis bilgi, olay ve gelismeleri” ifade eder. Gériilecegi tizere igsel bilgi salt bilgi
degildir, olay ve gelismeler de bu kapsamda degerlendirilmelidir. Ancak esasen bu olay ve gelismelerin kendisinin
degil, bunlar hakkindaki bilgilerin dikkate alinmasi gerektigi de acikur.

7 Meral Varis Tezcanly, Iceriden Ogrenenlerin Ticareti ve Manipiilasyon/ar, Istanbul: IMKB Yayinlari, 1996, s. 12.
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uygulama kanunda “kamunun aydinlatulmast” olarak isimlendirilmistir ve bunun i¢in Kamu-
nun Aydinlatlmast Platformu (KAP)® adiyla bir sistem olusturulmustur. Thraggilar veya ilgili
kisiler, sermaye piyasasi araglarinin degerini, fiyatin veya yaturimecilarin kararlarini etkileyebi-
lecek nitelikeeki bilgileri bu sistem araciligiyla kamuya duyurmakradir. Bu sekilde kamuya agik-
lanan bilgiler igsel bilgi olmaktan ¢ikar ve bilgi suistimali sugunun unsurunu da olugturmazlar.
Baska deyisle bu sugun unsurunu olusturan bilgi, heniiz kamuya agiklanmamis bilgi olmalidir’.
Bununla beraber bilginin kamuya duyurulmasinin mutlaka kanunda 6ngoriildiigi sekilde KAP
araciligryla yapilmasi gerekmez. Basin agiklamalari veya TV programlarinda duyurma gibi aleni
sekilde halka agiklanmis bilginin gizliligi ortadan kalkmus, bilgi herkesce bilinebilir hile gel-
mistir. Dolayistyla bilginin asimetrik bir esitsizlige neden olma durumu ortadan kalkmugtir. Bu
sekilde halka duyurulan bilgiler bu sugun unsurunu olugturmaz. Ancak bu gibi durumlarda
ilgili makamlar tarafindan, bilginin duyurulma sekli ve yatirimcilarin bilgiye ulagmast igin ge-
reken zamanin taninmasi konularinda somut olarak arastirma yapilmasi, sugla korunmasi

amaglanan hukuki degerlerin daha etkin korunabilmesi agisindan énem arz eder'’.

Bu noktada sunu da ifade etmek gerekir, Kurul tarafindan yayinlanan 11-15.1 sayili Ozel
Durumlar Tebligi’nin 9. maddesine gore, ihraccilar hakkinda sermaye piyasasi araglarinin fi-
yatni, degerini veya yaurimcilarin kararlarini etkileyici nitelikte olup basin-yayin organlari
veya diger iletisim yollariyla ilk kez kamuya duyurulan veya daha 6nce kamuya duyurulmug
bilgilerden farkl: igerikteki haber veya s6ylentilerin varligi halinde, bunlarin dogru veya yeterli
olup olmadig1 hususunda ihraggilar tarafindan kamuya agiklama yapilmasi zorunludur. Ayrica
ozel durumlara iligkin hususlarin basin-yayin organlari veya diger iletisim yollariyla kamuya
duyurulmak istenmesi halinde bu duyurunun 6ncesinde veya es zamanl olarak Kamuyu Ay-
dinlatma Platformu’nda agiklama yapilmasi gerekir. Goriildigi tizere herkesin ulasabilecegi
surette basin-yayin yolu ile veya bagka bir sekilde kamuya duyurulmus bir bilgi artk igsel bilgi
olmaktan ¢ikip bu su¢un unsurunu olusturmayacak olsa da yaturimecilarin menfaatlerini daha
gliclii sekilde koruyabilme adina Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda da duyuru yapilmast yii-
kiimliigii getirilmistir.

Bir goriise gore yaturimecilarin kendi stratejileri gergevesinde belirledikleri ticari planlar
bu sug kapsamindaki bilgi olarak kabul edilmez. Ornegin, piyasada islem goren kiiciik sirket-
lerin biiytik sirketler tarafindan satin alinmasi kiigiik sirketlerin hisselerinin degerini ytikseltir.
Bu ¢ercevede piyasada hakim konumda olan bir sirketin hakim hissedar: olan kisi, hisselerini
almay1 diistindiigii daha kiigiik bir sirketin hisselerini devirden 6nce ucuza alirsa bilgi suistimali
olusmaz''. Ancak kanaatimizce bu durum yalnizca belirli kisiler icin gecerli olabilir. Bagka de-
yisle burada failin vasfi 6nem arz eder. Sayet sirket devri konusunda bilgi sahibi olan kisi, ticari

planlari dogrultusunda hareket eden ve sirket devri karari konusunda yonlendirici konumda

8 Ayrinuli bilgi icin bk. https://www.kap.org.tr/tr/ E.T. 25.01.2022.

? Ayni yonde bk. Cihangir Kaval, “6362 Sayili Sermaye Piyasast Kanunu Kapsaminda Piyasa Dolandiriciligs ve Bilgi
Suistimali Suglari”, Yiiksek Lisans Tezi, Marmara Universitesi Bankacilik ve Sigortacilik Enstitiisii, 2015, s. 61.
1% Ali Hakan Evik ve Vesile Sonay Evik, “Iceriden Ogrenenlerin Ticareti Sugu”, JUHFM, C. LXIII/S. 1-2 (2005),

s. 45; Ugur Oxil, “Bilgi Suistimali Sugu”, [stanbul Barosu Dergisi, C. 88/S. 4 (2014), s. 419.
! Giines Okuyucu Ergiin, “Bilgi Suistimali Yasaginin Muhatab1”, Banka ve Ticaret Hukuku Dergisi, Y. 2021, C.
XXXVII/S. 1 (2021), s. 16.
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olan hikim hissedar degil de bu bilgiyi bir sekilde 6grenmis bir yonetici, pay sahibi, is veya
meslegi nedeniyle bu bilgiye vakif olan yahut bilginin bu niteligini bilen herhangi bir kimse ise
bu kimsenin s6z konusu bilgiyi kullanip hisseleri ucuza almasi bilgi suistimali suguna viicut
verebilecektir. Zira bu durumda da bilgi sahibi olanla olmayan yaturimecilar arasinda firsat esit-
sizligi ve asimetrik bilgi dengesizliginin ortaya ¢ikmis oldugu agikur. Sugla korunmasi amagla-
nan hukuki degerin etkin sekilde korunmasi ise bu dengesizligin giderilmesi suretiyle miimkiin
olacakuir. Ayrica s6z konusu kisilerin bu davranist, ¢alisilan veya iliski icinde bulunulan sirkete
karst sadakat ve giivenilir olma yiikiimliiliiklerinin ihlali olarak da goriilebilir. Zira sirketle gii-
ven iligkisi icinde bulunan kisiler, edindikleri gizli bilgiyi sahsi menfaatleri i¢in kullanarak sir-

kete ve hissedarlara zarar verebileceklerdir!?.

Bilgi suiistimali sugunun unsurunu olusturan bilginin diger bir 6zelligi dogru ve gercek
olmasidir. Bu sugta, piyasa dolandiriciligt sugunda oldugu gibi sermaye piyasasi araglari ile ilgili
yalan, yanlis veya yaniltci bilgi s6z konusu degildir. Bilgi gercektir ve dogrudur ancak gizlidir,
alenilestirilmemistir. Fail bu bilgiyi bir sekilde elde etmekte ve yararina kullanmaktadir™. Bu
ayrimin yapilmasi suretiyle bilgi suistimali su¢unun konusunu olusturan bilgi, sermaye piyasa-
larinin dogal yapisi i¢inde bulunan ve piyasa hareketliligi agisindan faydali da olabilen spekii-

latif bilgiden ayrilmakta, béylece piyasalarin isleyisinin olumsuz etkilenmesi énlenmektedir'“.

Kanunun acik ifadesi geregince bilginin sermaye piyasasi araglarinin fiyatini, degerini
veya yaurimecilarin kararlarini etkileyici nitelikte olmasi da gerekir. Bagka bir deyisle sucun
olusmast icin ihragci veya sermaye piyasast araglari ile ilgili her tiirlii bilgi degil, etkili bilgiler

kullanilarak islem yapilmis olmasi gerekir'.
L. KORUNAN HUKUKI DEGER

Her sug tipi bir veya birden fazla hukuki degeri koruma amacini tagir. Dolayisiyla her

sug, ayni zamanda en az bir hukuki degerin ihlali anlamina gelir'®.

1982 Anayasas’'nin 167. maddesine gore Devlet, sermaye piyasalarinin saglikli ve dii-
zenli islemesini saglayici ve gelistirici tedbirleri alma yiikiimliltigii alundadir. Bunun yaninda
SPK’nin “Ama¢” baglikli 1. maddesinde kanunun amacinin “sermaye pivasasinin giivenilir,
seffat, etkin, istikrarly, adil ve rekabetci bir ortamda isleyisinin ve gelismesinin saglanmasi, ya-
arimcilarin hak ve menfaatlerinin korunmasi icin sermaye piyasasinin diizenlenmesi ve denet-

lenmesi” oldugu belirtilmistir.

Bu kapsamda, genel olarak sermaye piyasast su¢lariyla ve 6zelde bilgi suistimali sugunun
ihdasi ile korunmak istenen birden ¢ok hukuki deger oldugu ifade edilebilir. Bu degetler, ser-

maye piyasasina hakim olmasi gereken giiven ve ekonomik diizenin korunmasindaki toplumsal

12 Tezcanl, s. 19-20.

13 Evik ve Evik, s. 36; Cem Senol, “Igeriden Ogrenilen Bilgi ve Igeriden Ogrenen Kavramlarinin Ceza Hukuku
Agisindan Degerlendirilmesi”, Hacettepe Hukuk Fakiiltesi Dergisi, C. 2/S. 2 (2012), s. 128.

! Kaval, s. 62.

15 Sayilan biitiin bu 8zelliklere sahip bilgi, dgretide “imtiyazli bilgi” olarak da adlandirilmakeadir. Evik ve Evik, s.
44.

16 Yener Unver, Ceza Hukukuyla Korunmast Amaglanan Hukuksal Deger, Ankara: Seckin Yayinlari, 2003, s. 147.
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7. Bu degerlerin korunmast da yatrimcilarin bilgiye ulagma konusunda esit

menfaattir’
imkanlara sahip olmasi ile saglanir. Zira sermaye piyasalarinda gergeklestirilen yatirim islemle-
rinin temel dayanag; bilgidir ve herkesin sermaye piyasasi araglarinin degerini etkileyici nite-
likeeki bilgilere seffaflik ilkesi kapsaminda esit sekilde erisim imkanina sahip olmast esastir.
Ozellikle borsada faaliyet gosteren sirketlerin finansal durumu ile ilgili bilgiler yatirimlarin
yonlendirilmesinde biiyiik 6nemi haizdir. Bu nedenle bilgiye sahiplik a¢isindan yaturimeilar
arasinda meydana gelebilecek -dogal olmayan- her tiirlii esitsizlik, yaurimeilarin zarar gorme-
sine ve piyasaya olan giivenin sarsilmasina sebep olur'®. Giiven sarsilmast da yatirimailarin ser-
maye piyasalarindan uzaklagmasina ve iilke ekonomisinin zarar gérmesine neden olur'’. Kanun

koyucunun bu fiili su¢ olarak diizenlemesinin temel amaci bu giiveni korumakuir.
II. SUCUN KONUSU

Genel olarak sugun konusu, hareketin iizerinde gergeklestigi insan veya seydir®. Ileride
detayli olarak deginilecegi tizere bu sucta hareket unsurunu; alim satum emri verme, verilen
emri degistirme veya iptal etme islemleri olugturmaktadir. Bu islemler ise sermaye piyasalarinin
yapist geregi hisse senedi gibi sermaye piyasa araglari®' {izerinde gerceklestirilebilir. Bu nedenle
bilgi suistimali sugunun konusu bilgi** degil, sermaye piyasast araglaridir. Bilgi her ne kadar
bu sugta piyasa islemlerinin gerceklestirilmesinde dayanak olarak kullanilsa da hareket unsu-

runu olusturan iglemlerin {izerinde gerceklestigi sey bilgi degildir.
I1I. FAIL

Bu sugun faili; dogrudan veya dolayli olarak sermaye piyasas araglari ya da ihraggilar ile

ilgili, sermaye piyasasi araglarinin fiyatun: etkileyebilecek nitelikte ve hentiz kamuya

17 Ayn1 yonde bk. Zeki Aksoy, Tiirk Sermaye Pivasast Hukukunda Igeriden Ogrenenlerin Ticareti Sucu (Bilgi Su-
istimalf), Ankara: Seckin Yayinlari, 2018, s. 139. Bir goriise gore sucla korunan hukuki deger, kamusal nitelikte
olan sermaye piyasasinin islerliginin ve giivenilirliginin korunmasidir. Dilek Ozge Ugras, “Bilgi Suistimali Sucu
(Iceriden Ogrenenlerin Ticareti Sucu)”, TAAD, Yil: 12/Say1: 47 (Temmuz 2021), s. 467; Giiventiirk Kizilyel,
“Halka Atk Sirketlerde Bilgi Suistimali Sugu”, Isranbul Barosu Dergisi, C. 91/Mart-Nisan 2017, s. 80. Arslan
ve Ozdemir’e gore de bu sugla birden fazla hukuki deger korunmaktadir ve bu sug karma hukuki konulu bir
sugtur. Yazarlara gore sugla korunan hukuki deger dncelikle sermaye piyasasina hakim olmasi gereken giiven ilis-
kisidir. Bundan baska yatrimcilar arasindaki esitligin korunmast da amaglanmakeadir. Cetin Arslan/Didar Ozde-
mir, “Tiirk Ceza Hukukunda Bilgi Suistimali Sugu”, /nternational Conference on Eurasian Economics 2018,
Session 2D: Hukuk, s. 405.

¥ Konu hakkinda genis bilgi icin bk. Ahmet Fevzi Kibar, “Sermaye Piyasast Hukuku Agisindan Asimetrik Bilgi
Sorunsali ve Céziim Onerileri”, Ticari ve Fikri Miilkiver Hukuku Dergisi, C. 41S. 2 (2018), s. 197.

1 Easterbrook/Fischel, s. 670.

20 Mahmut Koca ve {lhan Uziilmez, Tiirk Ceza Hukuku Genel Hiikiimler, Ankara: Adalet Yayinevi, 2021, s. 118.

21 Sermaye piyasast araglarinin neler oldugu SPK’nin 3. Maddesinin -g- bendinde belirtilmistir. Bu tanima gére
sermaye piyasast araglart, menkul kiymetler ve tiirev araglar ile yaturim sdzlesmeleri de dahil olmak iizere Kurulca
(Sermaye Piyasast Kurulu-SPKr) bu kapsamda oldugu belirlenen diger sermaye piyasast araclarini ifade eder.

22 Bir gbriise gore bu sugun maddi konusu bilgidir. Arslan ve Ozdemir, s. 406; Cem Senol, “Igeriden Ogrenilen
Bilgi ve Iceriden Ogrenen Kavramlarinin Ceza Hukuku Agisindan Degerlendirilmesi”, Hacertepe Hukuk Fakiil-
tesi Dergisi, C. 2/S. 2 (2012), s. 127. 2012 yilinda yiiriirliikten kaldirilan 2499 sayili SPK’nuin 47. maddesinin A
fikrast hitkmiine gore sugun hareket unsuru, sermaye piyasasi araclarinin degerini etkileyebilecek ve heniiz kamuya
agtklanmamis bilgileri kendine veya iigiincii kisilere menfaat saglamak amaciyla kullanmakur. Dolayisiyla bu
hitkme gre hareketin tizerinde icra edildigi sey, yani sucun konusu bilgi olmaktadir. Ancak kanun degisikliginden
sonra yayinlanan bazi eserlerde de sucun konusunun “igsel bilgi” oldugu gériisiiniin devam ettirildigi goriilmek-
tedir. Bkz. Aksoy, s. 178.

# Ayni yonde bkz. Okuyucu Ergiin, s. 22, dn. 57.
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agiklanmamus bilgiyi kullanarak piyasa islemleri yapan ve bu suretle kendisine veya bagkasina
menfaat saglayan kisidir. Bu sugun faili ancak gercek kisiler olabilir zira TCK’ya gore tiizel
kisilerin ceza sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu sucun bir tiizel kisinin faaliyetleri kapsa-
minda ve bu tiizel kisi yararina islenmesi halinde ilgili tiizel kisiye yaptrim olarak giivenlik
tedbirleri uygulanabilir (TCK m. 60). Ceza yapurimi ise o tiizel kisiyi temsile yetkili olan ve
hareketi gergeklestiren kisilere uygulanabilir.

Kanun koyucu kimlerin fail olabilecegi hususunda bir siniflandirma yapmistr. Kanuna

gore (m. 106) bu sucun faili olabilecek kisiler sunlardur:

- Thraggilarin veya bunlarin bagli veya hakim ortakliklarinin®* yéneticileri,

- Thraggilarin veya bunlarin bagli veya hakim ortakliklarinda pay sahibi olmalari ne-
deniyle bu bilgilere (i¢sel bilgiler) sahip olan kisiler,

- Is, meslek ve gorevlerinin icrast nedeniyle bu bilgilere sahip olan kisiler,

- Bu bilgileri sug islemek suretiyle elde etmis olanlar,

- Sahip oldugu bilginin bu fikrada belirtilen nitelikte bulundugunu bilen veya ispat

edilmesi halinde bilmesi gereken kisiler.

Her ne kadar kanunda failler belirli bir sekilde sayilmis olsa da 6zellikle son grupta yer
alan ve “sahip oldugu bilginin bu fikrada belirtilen nitelikte oldugunu bilen veya ispat edilmesi
hélinde bilmesi gereken kisiler” hitkmii dikkate alindiginda sugun 6zgii sug olarak diizenlen-
medigi sonucuna ulagilmaktadir. Zira manevi unsur kisminda ayrica deginecegimiz tizere bu
sug kasten islenebilen bir sugtur. TCK’nin 21. maddesine gore kast, su¢un kanuni tanimindaki
unsurlarin bilerek ve istenerek gergeklestirilmesidir. Bu sucta fail tarafindan bilinmesi gereken
unsurlardan biri de sahip olunan bilginin tipiklikte yer alan 6zel niteligidir. Dolayisiyla sahip
oldugu bilginin ihrage1 veya sermaye piyasast aract ile ilgili oldugunu ve heniiz kamuya agik-
lanmadigini bilmeyen bir kisinin bu su¢ bakimindan kasten hareket ettigi ve fail olabilecegi
sdylenemez. Baska bir deyisle kanun koyucu bu bentte bu su¢ bakimindan fail olmanin genel

sartini belirtmis, faillik bakimindan 6zel bir sifat veya nitelik belirlememistir. Sonug olarak

24 Bagli veya hakim ortakligin ne anlama geldigi 6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu’nun 195. Maddesinde 6ngbriil-
miistiir:

I - Hakim ve bagls sirket

MADDE 195- (1) a) Bir ticaret sirketi, diger bir ticaret sirketinin, dogrudan veya dolayl: olarak;

1. Oy haklarinin ¢ogunluguna sahipse veya

2. Sirket sozlesmesi uyarinca, yénetim organinda karar alabilecek cogunlugu olusturan sayida iiyenin secimini sag-
layabilmek hakkini haizse veya

3. Kendi oy haklar1 yaninda, bir sézlesmeye dayanarak, tek basina veya diger pay sahipleri ya da ortaklarla birlikte,
oy haklarinin ¢ogunlugunu olusturuyorsa,

b) Bir ticaret sirketi, diger bir ticaret sirketini, bir sézlesme geregince veya bagka bir yolla hikimiyeti altinda tutabi-
liyorsa,

birinci sirket hakim, digeri bagli sirkettir. Bu sirketlerden en az birinin merkezi Tiirkiye’de ise, bu Kanundaki sir-
ketler topluluguna iliskin hiikiimler uygulanir.

(2) Birinci fikrada 6ngdriilen héller diginda, bir ticaret sirketinin bagka bir ticaret sirketinin paylarinin cogunluguna
veya onu yOnetebilecek kararlari alabilecek miktarda paylarina sahip bulunmasi, birinci sirketin hikimiyetinin
varligina karinedir.
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kanun koyucunun bu hiikiimle herkesin bu sugta fail olabilecegini 6ngordiigii sonucuna ulas-

maktay1z”’.

A. iHRACC;ILARIN VEYA BUNLARIN BAGLI VEYA HAKIM ORTAKLIKLARININ YONE-
TICILERL

Thrager sirketlerin veya bunlarin bagli veya hakim ortakliklarinin yoneticileri, konumlart
itibariyle i¢sel bilgilere ulasma konusunda belli avantajlara sahip olan kisilerdir. Bu kisiler, ih-
raget ile ilgili her tiirlii gelismeye vakif olabilmekte ve kamuya agiklanmamug bilgilere ulagabil-
mektedirler. Bu nedenle kanunda bu kisiler fail olarak ilk sirada diizenlenmiglerdir. Ogretide,
ihragcilarin bagli ve hakim ortakliklarinin bu madde kapsamina alinmasinin gerekgesinin ser-
maye ve yonetim acisindan iligki icerisinde olan ortakliklar arasinda kargilikli bilgi akisinin

varlig1 oldugu ifade edilmekeedir™.

B. iHRA(;C;ILARIN VEYA BUNLARIN BAGLI VEYA HAKIM ORTAKLIKLARINDA PAY
SAHIBI OLMALARI NEDENIYLE BU BILGILERE SAHIP OLAN KISILER

Kanunda sayilan ikinci fail grubu, ihragcilarda veya bunlarin bagli veya hakim ortaklik-
larinda pay sahibi olmalart nedeniyle igsel bilgilere sahip olan kisilerdir. Bunlarin i¢sel bilgiye
sahip olmalari ile pay sahibi olmalari arasinda nedensellik bag: vardir. Bagka bir deyisle bu
kisilerin i¢sel bilgiye sahip olmalari, pay sahibi olmalarinin bir sonucudur. Dolayisiyla pay sa-
hibi olmakla beraber igsel bilgiye bu pay sahipligi nedeniyle degil de baska bir sekilde ulasabil-
mis olan kisiler bu grupta yer almazlar. Buradan hareketle her pay sahibinin degil, sirket yone-
timinde etkili olan ve bu nedenle igsel bilgiye ulasma imkanina sahip olan pay sahiplerinin bu

grupta yer alabilecegi ifade edilebilir®’.

C. Is, MESLEK VE GOREVLERININ ICRASI NEDENIYLE BU BILGILERE SAHIP OLAN
KISILER

Kanunda is, meslek ve gorevlerinin icras: nedeniyle igsel bilgiye sahip olabilecek kisiler
de fail olarak sayilmistir. Bu kisilerin igsel bilgiye sahip olmalari ile icra ettikleri is, meslek veya
gorev arasinda nedensellik bagi bulunmali ve bu kisiler i¢sel bilgiye ulasma konusunda elverisli
konumda olmalidir. Thrager sirkette cayci veya temizlikgi olmast nedeniyle tesadiifen bilgiye
ulasan kisiler bu grupta yer almaz*®. Bu grupta yer alan kisilerin dogrudan dogruya meslekleri

nedeniyle bilgiye ulasma imkanlari olmalidir. Ornegin, icra ettigi is nedeniyle sirketin finansal

 Ayni yonde bk. Aksoy, s. 150; Okuyucu Ergiin, s. 18; Arslan/Ozdemir, s. 407; Ugras, s. 481. Miilga 2499 sayilt
Kanunda da benzer yonde bir diizenleme mevcuttu. Bu diizenlemenin de 6zgii su¢ olusturmadigina dair goriis
icin bk. Hamide Tacir, “Sermaye Piyasasinda Igeriden Ogrenenlerin Ticareti Sugu”, Maltepe Universitesi Hukuk
Fakiiltesi Dergisi, C. 5/S. 2 (Aralik 2006), s. 96.

26 Aksoy, s. 155. [hrager sirketler ile bunlarin hikim veya bagli ortakliklart arasindaki iliskiye 6rnek olarak, holdingler
ile bunlarin biinyesindeki sirketlerin iliskileri gosterilebilir. Ornegin, Kog Holding A.S. bir ihragaidir. Argelik ise
Kog¢ Holding biinyesinde faaliyet gosteren bir bagli ortaklikur. Ko¢ Holding ile ilgili bir igsel bilginin Argelik
yoneticileri tarafindan kullanilarak islem yapilmasi ve menfaat elde edilmesi durumunda failler bu grup kapsa-
minda degerlendirilecektir. Ayni sekilde Ko¢ Holding de Arcelik’in hakim ortakligidir. Arcelik hisseleri de borsada
islem gérmekeedir. Arcelik ile ilgili bir bilginin Ko¢ Holding y6neticileri tarafindan kullanilmasi da ayni kapsamda
kabul edilebilecektir. Aksoy, s. 157.

7 Aksoy, s. 162.

28 Evik ve Evik, s. 40.
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bilgilerine ulagma imkani olan finans ve mali isler boliimii ¢alisanlari, icra ettigi meslek nede-
niyle sirketin bilgileri kendisiyle paylagilan avukat veya aract kurum yéneticileri, denetim go-
revi nedeniyle sirketin bilgilerine vakif olan Sermaye Piyasast Kurulu gorevlileri bu grupta yer
alabilecek failler olarak degerlendirilebilir. Dolayisiyla bu grupta yer alabilecek faillerin mutlaka

siirekli sekilde sirket biinyesinde gorev yaptyor olmast gerekmez™.

Bu noktada 1I-15.1 sayili Ozel Durumlar Tebligi'ne de deginmek gerekmektedir. Bu
teblige gore ihragcilar, is akdi ile veya baska bir sekilde kendilerine bagli olarak ¢alisan ve igsel
bilgilere diizenli erisimi olan kisileri bir liste halinde Merkezi Kayit Kurulusu’na (MKK)*° bil-
dirirler. Bu bilgilerde bir degisiklik oldugunda da bunun en ge¢ iki giin icinde bildirilmesi
zorunludur. Ayni zamanda MKK’ya bu listelerin saklanmasi ve talep olmasi halinde Kurul’a
ve borsaya gonderilmesi hususunda yiikiimliiliik getirilmistir. Béylece bu listelerde yer alan

kisilerin borsada yapacaklari islemlerin anlik olarak izlenebilir hale getirildigi ifade edilebilir’".
D. ICSEL BILGILERI SUC ISLEMEK SURETIYLE ELDE EDENLER

Kanunda diizenlenen fail gruplarindan bir digeri, igsel bilgileri sug islemek suretiyle elde
edenlerdir. Ornegin, ihracer sirketin bilgisayar sistemlerinde yer alan gizli bilgilere bilgisayar
korsanligi (hacker) yapmak suretiyle, yani bilisim sistemine girme sugunu (TCK m. 243) isle-
mek suretiyle ulagilmasi miimkiindiir. Yahut sirket yoneticisinin veya gizli bilgiye sahip her-
hangi bir kisinin tehdit (TCK m. 106, m. 239/4) edilmesi suretiyle bilginin alinmas saglana-
bilir*.

Onemle ifade etmek gerekir ki sugun mutlaka igsel bilgiyi elde etme amactyla islenmesi
gerekmemektedir. Baska amagla bir sugun islenmesi neticesinde bilginin tesadiifen elde edil-
mesi de miimkiindiir. Ornegin, sirketin bilgisayarini calan fail, asil amact bu olmasa da bilgi-
sayarin icinde yer alan sirketle ilgili i¢sel bilgileri kullanarak piyasa islemleri yapmak suretiyle
menfaat elde edebilir® ya da sirket yoneticisi kisiler arasindaki aleni olmayan konusmalar:
baska bir amacla hukuka aykirt olarak bir aletle dinleyen kisi (TCK m. 133) tesadiifen bu
bilgileri elde etmis olabilir.

I¢sel bilginin sug islemek suretiyle elde edilmesi durumunda s6z konusu sugun kesin
hiikiimle ispat edilmis olmasi gerekir. Bu gereklilik, masumiyet karinesinin de bir geregidir®.
Baska bir deyisle bilgi suistimali sugunda bilgiyi baska bir sucu islemek suretiyle elde ettigi

iddia edilen failin o “baska su¢” bakimindan kesinlesmis mahk{imiyet karari ile mahk(im

2 Aksoy, s. 166-167.

30 Merkezi Kayit Kurulusu, SPK m. 3/1-p’de tanimlanmustir. Buna gore, “MKK: Sermaye piyasas araglarinin kay-
dilestirilmesine iligkin iglemleri gerceklestirmek, kaydilestirilen bu araglari ve bunlara bagli haklari, elektronik
ortamda, tiyeler ve hak sahipleri itibariyla kayden izlemek, merkezi saklamasini yapmak ve Kurul tarafindan ser-
maye piyasast mevzuatt ¢ercevesinde verilen diger gorevleri yerine getirmek iizere kurulmug bulunan ézel hukuk
tiizel kisiligini haiz Merkezi Kayit Kurulusu Anonim Sirketini” ifade eder.

31 Karacan, s. 55.

32 Bu ihtimalde bilginin ticari sir, meslek sirr1 veya miigteri sirr1 niteligindeki bir bilgi olmast durumunda TCK m.
239’da diizenlenen sugun olugmasi s6z konusu olabilir. Bu durumda fail bu bilgiyi kullanarak piyasa islemi yap-
migsa ve menfaat elde etmigse, gercek ictima hiikiimleri geregince hem TCK m. 239’da diizenlenen sugtan hem
de igeriden 6grenenlerin ticareti (bilgi suistimali) su¢undan cezalandirilacakur.

33 Aksoy, s. 169; Senol, s. 141.

3% Okuyucu Ergiin, s. 23.
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edilmis olmasi gerekir. Ornegin, igsel bilgiye bilgisayar korsanlig1 yapmak suretiyle bilisim sis-
temine girerek ulasugr iddia edilen failin dncelikle bilisim sistemine girme sugundan dolay:
mahkdm edilmis olmasi gerekir. Bilgi suistimali sugunun sorusturma veya kovusturma iglem-

lerine bu mahkamiyet kararinin kesinlesmesinden sonra devam edilmelidir.

E. SAHIP OLDUGU BILGININ BU FIKRADA BELIRTILEN NITELIKTE BULUNDU-
GUNU BILEN VEYA ISPAT EDILMES! HALINDE BILMES!I GEREKEN KISILER

Kanunda diizenlenen son fail grubu, sahip oldugu bilginin igsel bilgi niteliginde oldu-
gunu bilen veya ispat edilmesi halinde bilmesi gereken kisilerdir. Daha 6nce de agikladigimiz
gibi kanunda fail olarak bu grubun da diizenlenmesi sugu 6zgii su¢ olmaktan ¢ikarmigtir. Zira
genel kast kurallarina gére bu sugun gergeklesmesi icin, sahip olunan bilginin igsel bilgi niteli-
ginde oldugunun bilinmesi gerekir. Baska bir deyisle sahip oldugu bilginin kanunda belirtilen
nitelikte oldugunu, mesela kamuya duyurulmamus bir bilgi oldugunu bilmeyen bir kisinin bu
su¢ bakimindan kasten hareket ettigi séylenemez. Bunun methum-u muhalifinden su sonuca
varilabilir: Sahip oldugu bilginin kanunda belirtilen nitelikleri haiz oldugunu bilen ve bu bil-
giye dayanarak islem yapmak suretiyle menfaat elde eden herkes bu sugun faili olabilir. Dola-

yistyla herkes bu sugun faili olabilir, 6zgii su¢ durumu yokeur.

2499 sayili miilga SPK’da, igsel bilgiye sahip olan kisilerle temaslari nedeniyle dogrudan
veya dolayli olarak bilgi sahibi olabilecek durumda olan kisiler fail olarak diizenlenmisti. Or-
negin, hisseleri borsada islem goren bir sirketin yoneticisi, denetgisi veya avukatinin yakin bir
arkadagina ya da esine sirketin biiyiik bir satin alma yapacagina dair bilgiyi sizdirmasi bu kap-
samda degerlendirilebilir. Burada failin bilgiye ulasmasi, sayilan kisilerin arkadasi veya esi ol-
masi sayesinde gerceklesmistir. Kanun da bu grupta fail olabilmeyi ancak bdyle bir temasin
varligs ile sinirlandirmistir. Yiiriirliikteki kanunda ise béyle bir kisitlama yapilmamistir®. Bu
grupta yer alan failin bilgiye nasil ulastiginin 6nemi yoktur. Onemli olan, bilginin niteligini ve

onemini bilmesi veya bilebilecek durumda oldugunun ispat edilmesidir.

Bu grupta yer alan faillerin bilgiye erisimi sirket yoneticisi gibi kisilerle temas (arkadas,
es, kardes vs.) seklinde olabilecegi gibi tesadiifen yahut igsel bilgiye sahip kisilerin ihmalleri
neticesinde de olabilir. Ornegin, tesadiifen duyulan konusmalar veya sirket calisan1 tarafindan
kaybedilen ve igsel bilgileri ihtiva eden belgelerin bulunmasi gibi durumlar s6z konusu olabilir.
Kanun koyucunun bu suga faillik agisindan yaklasiminin kisi temelli degil bilgi temelli oldugu

ve glittiigli temel amacin igsel bilginin ne sekilde olursa olsun kullanimini yasaklamak oldugu

ifade edilebilir*®.
Ogretide bir goriise gore bu sugun ongoriilmesinin temel gerekgesi; igsel bilgilere isi,
meslegi, gorevi gibi sebeplerle sahip olan kisilerin bu avantajlarindan yararlanarak haksiz ¢ikar

saglamasinin engellenmesidir. Bu nedenle kanunda bu kisiler gruplar halinde sayilmustr.

35 Benzer bir diizenleme, Avrupa Birligi’nin 20 Ocak 2003 tarihli ve 2003/6 sayili Direktifi’'nde de yer almakeadir
(m. 4). Ancak bizdeki diizenlemeden farkli olarak Direktif'te “kisi” deyiminden tiizel kisilerin de anlagilmas: ge-
rekeigi dzellikle belirtilmigtir (m. 1/6). Tughan Serim, “Mukayeseli Hukukta ‘Bilgi Suistimali Su¢u’™, Yargr Diin-
yasi, S. 244 (Nisan 2016), s. 14-15. Nitekim Sermaye Piyasast Kanunu’nun genel gerek¢esinde de belirtildigi
tizere kanunumuzda bilgi suistimali sucu diizenlenirken Avrupa Birligi diizenlemeleri de dikkate alinmigtir.

3¢ Aksoy, s. 171.
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Ancak bu kisiler disinda kalan, i¢sel bilgiye herhangi bir sekilde ulagmis herkesin fail olarak
diizenlenmesi sugtan dogan ceza sorumlulugunu oldukga genisletmistir. Ayrica kanunda say1-
lan bazi fail gruplart agisindan statiileri veya kimlikleri ile bilgiye sahip olmalari arasinda ne-
densellik bagi kurulmugsken diger failler agisindan buna gerek goriilmemesi de geliskilidir. Sa-
hip oldugu bilginin igsel bilgi oldugunu bilen veya bilebilecek durumda olan herkesin fail ola-
rak diizenlenmesiyle birlikte, bunun 6ncesinde fail gruplarinin ayrica sayilmis olmasi da gerek-
siz ve anlamsiz hale gelmistir. Bu nedenle failleri gruplar halinde kategorik sekilde saymak ye-
rine igsel bilgiye sahip oldugunu bilen veya bilebilecek durumda olan herkesin fail olarak dii-

zenlenmesi daha uygun olurdu®. Biz de bu goriise istirak etmekeeyiz.

Kanunda, failler kategorik olarak sayilmis olsa da yaptirim agisindan aralarinda bir fark-
lilik veya nitelikli hal diizenlemesi 6ngdriilmemistir. Dolayistyla failin sifat, icra ettigi gorev

veya bilgiye nasil ulastgs su¢ karsiligi uygulanacak yaptuirim agisindan bir nem tagimamakta-

dir.
IV. MAGDUR

Bir goriise gore sugun “baslica” magduru, igeriden dgrenenle islem yapan ancak bu bil-
giye sahip olmayan yatrimcilardir. Ayni goriige gore sayilarinin ¢oklugu nedeniyle magdurlarin

tespiti oldukca zordur®.

Kanaatimizce su¢un magduru toplumu olusturan herkestir. Bu su¢ sonucunda dolayl:
olarak zarara ugrayan yaurimcilar ise sugtan zarar goren olabilirler. Zira su¢la korunan hukuki
degerin sahibi dogrudan yatirimeilar degildir, toplumdur®. Yaurimeilar, bu sugla ilgili bir dava
s6z konusu oldugunda Ceza Muhakemesi Kanunu (CMK)“ hiikiimleri uyarinca davaya kati-

labilirler ve kanun yollarina bagvurabilirler.

Ceza hukukunda her sugun magduru vardir ancak bazi suclarda magdur belirli kisi veya
kisiler olmayabilir. Bu tiir suglara “magduru belirsiz suglar” denir. Nitekim TCK, zincirleme
suca iliskin 43. maddesinde “Magduru belli bir kisi olmayan suglarda da bu fikra hiikmii uy-
gulani’” demek suretiyle bazi suglarin magdurunun belirsiz olabilecegini ngdrmiistiir. Bilgi

suistimali sugu da magduru belirsiz su¢lardandur.
V. HAREKET

Bu sugta hareket unsurunu; igsel bilgiye dayali olarak sermaye piyasasi araglart tizerinde

alim satim emri verme, verilen emri degistirme veya iptal etme islemleri olusturmaktadir*’. Bu

37 Aksoy, s. 172-173.

38 Aksoy, s. 175-176. Yazar “baslica” magdurun yatirimcilar oldugunu belirttikten sonra ikincil magdurun kim veya
kimler olduguna eserinde yer vermemistir.

3% Bir gdriise gore toplum disinda sugtan dolay1 zarara ugrayan yatirimcilar da magdur olarak kabul edilirler. Arslan
ve Ozdemir, s. 407.

40 Resmi Gazete Tarih: 17/12/2014, Sayt: 25673

41 Bir goriige gore sahip olunan icsel bilginin bagkasina iletilmesi suretiyle menfaat elde edilmesi de bu sucu olustu-
rur. Abdullah Arslan, Sermaye Pivasast Hukukunda Icerden Ogrenenlerin Ticareti (Bilgi Suistimali), Istanbul:
On Iki Levha Yayincilik, 2021, s. 249. Bu gbriis kanunilik ilkesi agisindan isabetli degildir zira bahsi gegen hareket
sugun kanuni taniminda yer almamaktadir.
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sekliyle sug, bagli hareketli ve secimlik hareketli su¢ ozelligi gostermekreedir®?. Hareketlerden
birinin yapilmasi sugun gerceklesmesi icin yeterlidir. Birden fazla secimlik hareket gerceklesti-

rilmis olsa da tek su¢ olusur ancak hikim cezayi belirlerken bu hususu dikkate alir.

Miilga SPK’da bu sugun olugabilmesi icin failin sermaye piyasasi araglarinin degerini
etkileyebilecek, heniiz kamuya agiklanmamis bilgileri kendisine veya tigiincii kisilere menfaat
saglamak amaciyla “kullanmasi” yeterliydi. Bu kullanmanin sekli konusunda bir belirleme ya-
pilmamistr ve yiiriirlitkteki kanunda oldugu gibi islem emirlerinin belirtilmesi s6z konusu de-
gildi. Bu nedenle miilga kanun déneminde iceriden grenenlerin ticareti sucu serbest hareketli

bir sug dzelligi gostermekteydi®.

Kanunda sayilan secimlik hareketler islenis sekli bakimindan icrai nitelik gdsterir. Yani

bu sug icrai hareketle islenebilir, ihmali hareketle islenemez.
A. ALIM EMRI VERMEK

Tipiklikte yer alan ilk secimlik hareket, i¢sel bilgiye dayali olarak ilgili sermaye piyasast
araclart i¢in alim emri vermektir. Bazi bilgiler sermaye piyasasi araglarinin fiyatuni, degerini
veya o aracla ilgili olarak yaturimeilarin kararlarini olumlu yonde etkileyebilmektedir. Bu nite-
likeeki ve heniiz kamuya agiklanmamis, yani herkesin bilmedigi bilgiye sahip olan kisilerin,
bilginin iligkili oldugu sermaye piyasast aracinin fiyatinin artacag beklentisi i¢ine girmeleri ve

ilgili sermaye piyasast araci ile ilgili alim emri vermeleri s6z konusu olabilir.

Kurul tarafindan yapilan su¢ duyurulari icerisinde alim emri verme seklindeki islemlerin
oransal olarak biiyiik yer kapladigi goriilmekeedir zira faildeki kastin tespiti ve sugun ispat
agisindan alim emirleri sattma nazaran daha belirgin dzellikler tasir*. Bir alt baslikta deginile-
cegi tizere alim emrinden farkls olarak satim emri verilmesi sermaye piyasast aracinin fiyatindan
bagka sebeplere de -kisinin acil paraya ihtiyag duymast gibi- dayanabilir®. Bu gibi durumlarda

failin kastinin tespiti alim emri verilmesine nazaran zorlagabilir.
B. SATIM EMRI VERMEK

Alim emrinden farkli olarak satim emri verilmesi, sermaye piyasast aracinin fiyatini
olumsuz yonde etkileyecek bir bilgiye sahip olunmasi durumunda s6z konusu olur. Boyle bir
bilgiye sahip olan kisi, bilgi kamuya aciklanmadan 6nce elindeki sermaye piyasast aracini yiik-

sek fiyattan satarak fiyat diisiisiinden etkilenmemis olur.
C. EMRI DEGISTIRMEK

Borsa Istanbul A.S. Borsacilik Faaliyetlerine Iliskin Esaslar Yonetmeligi® m. 29/2’ye
gore, borsaya iletilen emirler, borsada isleme déntismeden 6nce islem yapma yetkisi verilenler

tarafindan degistirilebilir veya iptal edilebilir. Bu kapsamda yatirimcilar daha 6nce verdikleri

42 Arslan ve Ozdemir, s. 407; Asena Kamer Usluadam, “Bilgi Suistimali Sucu”, Anadolu Universitesi Hukuk Fa-
kiiltesi Dergisi, C. 5/S. 1 (Ocak 2019), s. 239.

4 Aksi yonde goriis icin bk. Ozil, s. 420.

# Aksoy, s. 205.

# Aksoy, s. 205.

46 Resmi Gazete Tarih: 19.10.2014, Say1: 29150.
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emirleri isleme déniismeden 6nce degistirme imkanina sahiptirler. Thraget veya sermaye piya-
sast aract ile ilgili olarak 6nemli bir i¢sel bilgiye sahip olan yatirimei, bu bilgiye sahip olmadan
once verdigi emri degistirmek suretiyle menfaat elde edebilir. Ornegin, hisseleri borsada islem
goren bir futbol takiminin hisselerini satim yoniinde emir vermis olan fail, diinyaca tinlii bir
futbolcunun transfer edilecegi yéniinde hentiz kamuya agiklanmamus kesin bir bilgiyi iceriden
edindikten sonra, hisselerin degerinin yiikselecegini diisiinerek bu saum emrini alim emri sek-
linde degistirmis olabilir. Béylece degerinin yiikselmesi kuvvetle muhtemel olan daha ¢ok hisse
senedini daha ucuz bir fiyata satin alma imkan: elde etmis olacakur. S6z konusu transfer bilgisi
kamuya aciklandiktan sonra degeri artan hisse senetlerini yiiksek fiyattan satan fail boylece

iceriden edindigi bilgi sayesinde menfaat elde etmis olacakur.
D. EMRI IPTAL ETMEK

Bilgi suiistimali sugunun diger bir se¢imlik hareketi daha dnce verilmis olan islem em-
rini iptal etmektir. Fail, daha 6nce vermis oldugu alim veya satm emrini sonradan edindigi
bilgi nedeniyle iptal etmektedir. Burada 6nemli olan, iptal isleminin sebebinin i¢sel bilgi ol-
masidir. Digerlerinden farkli olarak bu hareket sonucunda menfaat, zarardan kurtulma gek-

linde gergeklesir.
V1. NETICE

Netice, hareketin dig diinyada meydana getirdigi degisikliktir”. Bu sugun neticesi, failin
kanunda belirtilen hareketleri yapmak suretiyle kendisine veya bagkasina menfaat temin etme-
sidir. Elde edilen menfaat ile alim-satim emri verilmesi, emrin degistirilmesi veya iptali arasinda
nedensellik bagi bulunmalidir. Bagka bir deyisle menfaatin bu islemler neticesinde elde edilmis

olmast gerekir. Bu cercevede bilgi suistimali sugunun neticeli bir su¢ oldugu ifade edilebilir®®.
VII. MANEVI UNSUR

Bilgi suistimali sucu kasten islenebilir, taksirle islenemez. Sugun kanuni taniminda ma-
nevi unsura dair bir belirleme bulunmadigindan genel kast yeterlidir, failin belli bir amagla
hareket etmesi gerekmez. Bu genel kast ¢ergevesinde failin, sahip oldugu bilginin sermaye pi-
yasast araglarinin degerini, fiyatini veya yaturimeilarin kararlarini etkileyici nitelikte oldugunu,
kamuya duyurulmamis oldugunu bilmesi ve bu bilgiye dayanarak islem yapmasi gerekir. Men-
faat temini sugun netice unsurunu olusturdugundan failin hareketin sonucunda kendisine veya
baskasina menfaat temin edeceginin bilincinde olmas: da gerekir. Bagka bir deyisle failin kas-

tinin menfaat teminini de kapsamasi gerekir.

Kanaatimizce bu sug olast kastla islenemez. Kanun koyucunun failleri gruplar hilinde
saymasinin ve dzellikle son grupta yer alan faillerin sahip olduklar: bilginin icsel bilgi niteli-
ginde oldugunu bilmesini veya ispat edilmesi halinde bilmesi gerektigini aramasinin da bu go-
ritsii destekler nitelikte oldugu kanisindayiz. Zira, goriildiigii tizere kanun koyucu faillerin sa-

hip olduklart bilginin 6zel niteligini “mutlak olarak” bilmelerini gerekli gérmiistiir. Sahip

7 M. Emin Artuk vd., Ceza Hukuku Genel Hiikiimler, Ankara: Adalet Yaynevi, 2021, s. 337.
4 Aksoy, s. 207; Arslan ve Ozdemir, s. 407; Usluadam, s. 244; Ugras, s. 483.
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oldugu bilginin bu niteligini “mutlak olarak” bilen ve menfaat elde etmek icin bu bilgiye da-

yanarak islem yapan kisinin olast kastla hareket ettigi soylenemez®.

IX. SUCUN OZEL GORUNUS SEKILLERI
A. TESEBBUS

Suga tegebbiis TCK’nin 35. maddesinde diizenlenmistir. Buna gore suga tesebbiis, isle-
meye kastedilen sucun icrasina elverigli hareketlerle dogrudan dogruya baslanmasi ancak elde

olmayan sebeplerle tamamlanamamasidir. Bu durumda kanuna gore faile indirimli ceza uygu-

lanir (TCK m. 35/2).

Ceza hukukunda sorumluluk kural olarak tesebbiisiin gerceklestigi anda dogmaya bas-
lar. Bunun i¢in de su¢un kanuni tanimindaki icra hareketlerine baglanmis olmasi gerekir. Te-
sebbiis genel olarak neticeli suglar icin s6z konusu olsa da sirf hareket suglarinda da hareket
kisimlara boliinebiliyorsa tegebbiis gerceklesebilir. Bilgi suistimali su¢unun icra hareketleri, ka-

nunda belirtilen islemlerin yapilmaya baglanmasiyla gerceklesir. Bilginin elde edilmesi hazirlik
hareketidir®.

Bilgi suistimali sugu, daha dnce de deginildigi tizere neticeli bir sugtur. Sugun neticesi,
igsel bilgiye dayali olarak gerceklestirilen islemler vasitasiyla menfaat elde edilmesidir. Bu ger-
cevede fail sahip oldugu veya elde ettigi i¢sel bilgiye dayali olarak sermaye piyasasinda alim veya
satim iglemi yaparsa yahut bu islemleri degistirirse veya iptal ederse ancak buna ragmen kendi-
sine veya bagkasina menfaat elde edemezse sug tesebbiis asamasinda kalmis olacakur. Yine ayn:
sekilde igsel bilgiye dayali olarak islem emri verilmesi ancak emrin isleme dontismemesi duru-

munda da tesebbiis gerceklegebilir.

I¢sel bilgiye dayali olarak islem yapilmasina ragmen menfaatin elde edilememesi gesitli
sekillerde meydana gelebilir. Ornegin, hisseleri borsada islem goren orta 6lgekli bir sirkete bii-
yiik bir sirket tarafindan yiiksek miktarda yatrim yapilacagina dair hentiz kamuya aciklanma-
mus bir igsel bilgiye dayali olarak, o orta 6lgekli sirketin yoneticisinin esi tarafindan gok sayida
alim islemi yapilmis ancak bilgi heniiz kamuya duyurulmadan yaturim kararindan vazgegilmis
olabilir. Bu durumda orta dlgekli sirketin hisseleri deger kazanmayacagindan yoneticinin esi
menfaat elde edemeyecektir. Yahut ilgili yatirim kararindan vazgecilmemistir, yatirim yapil-
mustir ancak savas, ekonomik kriz veya baska bir sebeple borsada ¢okiis yasandigindan tiim
hisseler deger kaybetmistir. Bu durumda da menfaat elde edilemediginden su¢ tesebbiis asa-

masinda kalmis olacakeir.

Bu sugcta tegebbiis gergeklesebilecegi gibi goniillii vazgegme de (TCK m. 36) gergeklese-
bilir. Fail, i¢sel bilgiye dayali olarak menfaat elde etme imkani varken verdigi islem emrini iptal
edebilir. Goniillii vazge¢me durumunda fail tesebbiisten dolay1 cezalandirilmaz. O ana kadar
gerceklesen baska bir su¢ varsa ondan dolay: cezalandirilir. Bu sugta etkin pismanlik diizenle-

mesine ise kanunda yer verilmemistir. Bu nedenle etkin pismanlik hiikiimleri uygulanmaz.

# Ayni yonde bkz. Aksoy, s. 221; Usluadam, s. 245. Aksi gériis icin bkz. Ugras, s. 489.
50 Usluadam, s. 248.
5! Ornekler igin bkz. Aksoy, s. 215.
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Sermaye Piyasast Kanununda etkin pismanlik sadece isleme dayali piyasa dolandiriciligs sugu
(SPK m. 107/3) ile giiveni kotiiye kullanma su¢u (SPK m. 110/3) ile ilgili olarak diizenlen-

misgtir.
B. IctiMA

Ceza hukukunda kural, ne kadar su¢ varsa o kadar yapurim uygulanmasidir. Buna ger-
ek ictima denir. Bunun istisnast suglarin ictimaidir. Suglarin i¢timainin séz konusu oldugu
durumlarda birden fazla su¢ olsa da faile tek ceza verilir. TCK’da diizenlenen i¢tima tiirleri
bilesik su¢ (TCK m. 42), zincirleme su¢ (TCK m. 43) ve fikri i¢timadir (TCK m. 44). Bilgi

suistimali sucu acisindan zincirleme sug s6z konusu olabilir.

Calismamizin “fail” baslikli kisminda degindigimiz tizere igsel bilgilerin sug islemek su-
retiyle elde edilmesi de s6z konusu olabilir. Bu durumda fail hem bilgi edinmesini saglayan
sugtan hem de bilgi suistimali sugundan dolay: gergek igtima kurallarina gére ayr1 ayr1 cezalan-

dirtlacak, bu suglar arasinda bilesik sug veya fikri i¢tima uygulanmayacakeir™.

Zincirleme sug iki sekilde olusur: 1- Bir sug isleme kararinin icrasi kapsaminda, ayni
magdura kargi ayni sug farkli zamanlarda birden fazla kez islenir, 2- Ayni sug, farkli magdurlara
karst tek fiille islenir. Kanuna gére magduru belirli bir kisi olmayan suglarda da zincirleme sug
hitkiimleri uygulanir. Daha once ifade ettigimiz tizere bilgi suistimali su¢u magduru belirli
olmayan suglardandir. Bu sug aynu fail tarafindan ayni sug isleme kararinin icras: kapsaminda,
arada ¢ok uzun zaman aralig1 olmamak kaydiyla birden fazla kez islenirse faile zincirleme sug
hitkiimlerine gore tek ceza verilir. Ancak failin sahip oldugu tek bir igsel bilgiye dayali olarak
yakin zamanlarda birden fazla kez islem emri vermis olmasi, birden fazla sucun gergeklestigi
anlamina gelmez. Zaten art ardina alim ve satum islemlerinin gergeklesmesi borsa islemlerinin
dogasinda bulunan bir olgudur. Bu durumda biitiin islem emirleri biitiinliik igerisinde tek fiil
olarak kabul edilir ve tek sug olusur®. Buna karsin fail ayn1 ihrager sirketle ilgili olarak farkli
nitelikte birden fazla gelismeye dair bilgi sahibi ise, ayn1 sugu isleme distincesi kapsaminda -
fark edilmemek i¢in- bunlari farkli zamanlarda kullanarak islem yapmak ve menfaat elde etmek
suretiyle ayni sugu birden fazla kez isleyebilir. Iste bu durumda kanaatimizce zincirleme sugun

gerceklestigi kabul edilmelidir.

Bilgi suistimali sugunun diger suglarla fikri i¢tima iliskisi icinde olmasi, 6zel norm tegkil

etmesi nedeniyle miimkiin gériinmemektedir.
C. IsTirRAK

TCK m. 37-41 arasinda diizenlenen suga istirak, faillik ve seriklik olmak tizere iki sekilde
ortaya ¢tkar. Sugun kanuni tanimindaki haksizlig1 gerceklestiren kisi faildir. Serik ise sugun
icrasina katulmakla birlikte yapug: katki sugun kanuni tanimindaki haksizligi ger¢eklestirme-

yen sug ortagidir’®.

>2 Okuyucu Ergiin, s. 22.

>3 Aksoy, s. 223.

>4 Artuk vd., s. 731. Faillik tiirleri: Miistakil faillik, miisterek faillik ve dolayli failliktir. Seriklik tiirleri ise azmettiren
ve yardim edendir. Age., s. 732.
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Daha 6nce de degindigimiz tizere 2499 sayili miilga SPK doneminde hareket unsuru
bilgiyi kullanmak seklinde genis kapsamli diizenlenmisti. Yiirtirlitkteki kanunda ise bilgiye da-
yanarak birtakim islem emirlerinin gerceklestirilmesi gerekmektedir, salt bilgiyi kullanmak su-
cun olugmasi i¢in yeterli degildir. Bu ¢ergevede somut olayda igsel bilgiyi buna dayanarak pi-
yasada islem yapmak suretiyle menfaat elde etmesi igin baskasina iletmek suca istirak kapsa-

minda degerlendirilebilecekeir’.

Sayet kisi, birlikte menfaat elde etmek icin bilgiyi baskasina aktarir ve o kisi de borsa
islemleri yapmak suretiyle menfaatin ortaya ¢ikmasini saglarsa ikisi birden miisterek fail olarak
degerlendirilebilir. Buna karsin igsel bilgiye sahip olan kisi, diger kisinin menfaat elde etmesine
katkida bulunmak amaciyla bilgiyi ona verirse veya satarsa yardim etme soz konusu olabilir.
Tedbirsizlik veya dikkatsizlik sonucu bilginin bagkalarina aktarilmasina neden olunmasi duru-
munda ise istirak gerceklesmez zira birlikte su¢ isleme iradesi bulunmamaktadir. Borsa iglem-
lerinin yapilmasinda bagkasinin hesabinin kullanilmasi durumunda ise hesabini kullandiran

kisi yardim eden olarak cezalandirilabilir*®.

X. YAPTIRIM
A. CEZAl YAPTIRIM

Bilgi suistimali sucu icin kanunda ongoriilen yapurim ii¢ yildan bes yila kadar hapis
veya adli para cezasidir. Adli para cezasinin mikeari, su¢ sonucu elde edilen menfaatin iki ka-
tindan az olamaz (SPK m. 106/1). Kanun metninde kullanilan “veya” baglacindan da anlagi-
labilecegi gibi adli para cezasi hapis cezasina segenek olarak 6ngériilmiistiir. Hikim sadece ha-

pis cezasina hitkmedebilecegi gibi sadece adli para cezasina da hitkmedebilir.

Kanunda 20/2/2020 tarihinde 7222 sayili Kanunla” yapilan degisiklikten &nce hapis
cezasinin alt sinir1 iki yildan baglamaktaydi. Bu degisiklikle, gerekgede de belirtildigi gibi cay-
diriciligin arurilmasinin amaglandigr agikur ancak adli para cezasinin segenek ceza olarak var-
ligint stirdiirmesinin bu amagla ¢elistigi kanaatindeyiz. Nitekim 2499 sayili SPK’da bu sugun
cezast olarak hapis cezastyla adli para cezast birlikte 6ngoriilmiistii. Yiiriirlitkteki kanuna bakil-
diginda, bilgi suistimali sucu haricinde piyasa dolandiriciligi su¢u (m. 107), usulsiiz halka arz
ve izinsiz sermaye piyasast faaliyeti sugu (m. 109) ve sahtecilik su¢u (m. 110/2) ile ilgili hi-
kiimlerde yaptirim olarak hapis cezasi ile adli para cezasinin birlikte diizenlendigi goriilmekee-
dir. Bunlara ilave olarak TCK’da diizenlenen fiyatlar: etkileme sucu (m. 237), kamuya gerekli
seylerin yokluguna neden olma sugu (m. 238); ticari sir, bankacilik sirri ve miisteri sirr1 niteli-
gindeki bilgi ve belgelerin agiklanmasi sugu (m. 239) gibi ekonomik yénii olan suglarda da
aynt anlayisin yansimasi goriilmektedir. Bu ornekler kargisinda, 2020 yilinda yapilan kanun
degisikligi ile hapis cezasinin alt sinirinin artirilmast olgusu da diistintildigiinde bilgi suistimali

sugunda adli para cezasinin hapis cezasina secenek olarak diizenlenmesinin manug:

55 Usluadam, s. 239-240.
>¢ Aksoy, s. 225.
57 RG Tarih: 25/02/2020, Sayr: 31050
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anlagilamamaktadir. Sayet kanun koyucu bu suga karsi caydiriciligi amagliyorsa adli para ceza-

sin1 secenek olarak degil, hapis cezastyla birlikte 6ngdrmelidir®®.

Tiirk ceza hukukunda adli para cezast konusunda giin-para cezasi sistemi benimsenmis-
tir. Bu kapsamda kural olarak adli para cezasi, bes giinden az, kanunda aksi belirtilmedikee
yedi yiiz otuz giinden fazla olmamak tizere belirlenen tam giin sayisinin, bir giin kargilig1 olarak
takdir edilen miktar ile arpilmasi suretiyle hesaplanan meblagin hiikiimlii tarafindan Devlet
Hazinesine 6denmesidir (TCK m. 52/1). Bir giin karsilig1 adli para cezasinin mikeari, en az
yirmi ve en fazla yliz Tiirk lirast arasinda kisinin ekonomik ve diger kisisel durumlari dikkate
alinarak belirlenir (TCK m. 52/2). Ancak adli para cezasinin hapis cezasina segenek yaptirim
olarak ongoriildiigii hallerde adli para cezasinin giin biriminin alt sinir1 kanunda dngoriilen
hapis cezasinin alt sinirina, tist sinirt da hapis cezasinin alt sinirina esit olarak kabul edilir (TCK
m. 61/9). Dolayistyla bilgi suistimali sugunda éngoriilen ti¢ yildan bes yila kadar hapis cezas
dikkate alindiginda, hikim adli para cezasini belirlerken giin birimi olarak 1095 giin (365x3
yil) ile 1825 giin (365x5 yil) arasinda bir ceza belirleyecektir. Belirleyecegi giin miktarint da
20-100 TL arasinda belirleyecegi para miktari ile carpmak suretiyle adli para cezasini belirleye-
cektir. Ancak kanunun amir hitkmii geregince hakim -varsa- failin elde ettigi menfaat mikearini
dikkate alarak bu miktarin en az iki kat1 tutarinda adli para cezasi belirlemek zorundadir (SPK

m. 106/1-son ciimle).

SPK’nin 114. maddesine gore, bu sugun bir tiizel kisinin yararina olarak islenmesi
halinde ilgili tiizel kisi hakkinda tiizel kisilere 6zgii giivenlik tedbirlerine hitkmolunur. Tiizel
kisilere 6zgii gtivenlik tedbirleri TCK’nin 60. maddesinde diizenlenmistir.

A. IDARI YAPTIRIM VE TEDBIRLER

Kisinin fiili bilgi suistimali sugunu olusturmuyorsa da kanuna gére piyasa bozucu eylem
kapsaminda degerlendirilip idari para cezasi ile cezalandirilabilir (SPK m. 104). Bu hitkme gore
makul ekonomik veya finansal gerekeeyle agiklanamayan, borsa ve teskilatlanmis diger piyasa-
larda giiveni, agikligt ve istikrar icinde ¢alismay1 bozucu nitelikteki eylem ve iglemler, bir sug
olusturmadig: takdirde piyasa bozucu eylem sayilir. Bu cezalart uygulama yetkisi Kurul’dadur.
Kurul, piyasa bozucu eylem gergeklestiren kisilere 20 bin TL ile 500 bin TL arasinda idari para
cezast uygulayabilir. Ancak eylem sonucunda menfaat edilmis olmasi halinde idari para cezasi-
nin miktart bu menfaatin iki katundan az olamaz. Tekrar belirtmek gerekir ki bu hitkme gére
idari para cezast verilebilmesi i¢in fiilin herhangi bir sug¢ teskil etmemesi gerekir. Bu kanun
uyarinca verilen idari para cezasi kararlarina karst idari yargt yoluna bagvurulabilmektedir (SPK

m. 105/4).

>8 Bilgi Suistimali sugu agisindan éngpriilen cezalarin elestirisi icin bk. Gizem Dursun, “ ‘Ekonomik Suca Ekonomik
Ceza Ilkesi’ ve Bu Kapsamda 6362 Sayili Sermaye Piyasast Kanunu’nda Bilgi Suistimali ve Piyasa Dolandiriciligt
Suglart Igin Ongpriilen Cezalarin Degerlendirilmesi”, Bahgesehir Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, C. 14/S.
175-176 (2019), s. 876-877.
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Hangi fiillerin piyasa bozucu eylem olarak nitelendirilecegi, Kurul tarafindan ¢ikarilan
VI-104.1 sayili Piyasa Bozucu Eylemler Tebligi’nde® gosterilmistir®. Anilan Tebligin 4. mad-

desine gore,

“Igsel bilgi veya siirekli bilgileri, bu bilgiler mevzuata uygun sekilde kamuya aciklanma-
dan énce bu bilgilere sahip olan kisilerden dogrudan ya da dolayli olarak alan kisiler tarafindan
ilgili sermaye piyasast aracinda islem yapilmast durumunda; a) Igsel bilgi veya siirekli bilgilere
sahip olan kisilerin bu bilgileri diger kisilere vermeleri, b) Icsel bilgi veya siirekli bilgileri bu
bilgilere sahip olan kisilerden dogrudan ya da dolayli olarak alan kisilerin ilgili sermaye piyasas

aracinda islem yapmalari pivasa bozucu eylem olarak degerlendirilir.

Thraccilar tarafindan diizenlenen finansal tablo ve raporlar ile bagimsiz denetim rapor-
larinin hazirlandigr hesap doneminin bitimini izleyen giinden soz konusu tablo ve raporlarin
mevzuata uygun sekilde kamuya duyurulmasina kadar gegen siire icerisinde, icsel bilgi veya
stirekli bilgilere sahip olan kisilerin veya séz konusu kisilerin esleri, cocuklart ya da ayni evde
yasadiklar kisilerin ilgili sermaye piyasasi araglarinda islem yapmalari piyasa bozucu eylem ola-
rak degerlendirilir.

Icsel bilgi veya siirekli bilgilerin kesinlesmesinden mevzuata uygun sekilde kamuya du-
yurulmasina kadar gecen siire icerisinde, igsel bilgi veya siirekli bilgilere sahip olan kisilerin
veya soz konusu kisilerin esleri, cocuklart ya da ayni evde yasadiklar: kisilerin ilgili sermaye

pivasasi araglarinda islem yapmalari piyasa bozucu eylem olarak degerlendirilir.”

Bilgi suistimali su¢u hakkinda cezai ve idari yapurimlar disinda bazi idari tedbirler de
uygulanabilir. Kanunun 101. maddesine gore Kurul, bilgi suistimali su¢unu isledigine dair
makul stiphe bulunan gergek veya tiizel kisiler ile tiizel kisilerin yetkilileri hakkinda ilgili ser-
maye piyasasi araglarina iliskin olarak bazi idari tedbirler uygulayabilir. Bunlara 6rnek olarak,
borsalarda gegici veya siirekli olarak islem yapilmasinin yasaklanmasi, takas yontemlerinin de-

gistirilmesi ve agiga sats gibi bazi islemlere sinirlamalar getirilmesi gosterilebilir.
XI. MUHAKEME

SPK’nin 115. maddesine gore, bu kanunda tanimlanan veya aufta bulunulan suglardan

dolay1 sorusturma yapilmasi Kurul tarafindan Cumhuriyet bagsavciligina yazili bagvuruda

> RG Tarih: 21/4/2014, Say1: 28889

6 Ayrica 21/1/2014 tarihli, 28889 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan V-102.1 sayili Bilgi Suistimali ve Piyasa Do-
landiriciligs Suglart Hakkinda Bildirim Yiikiimliiliigii Tebligi'nin 2 numarali ekinde yer alan Bilgi Suistimali veya
Piyasa Dolandiriciligina [liskin Stipheli Islem Kaliplart diizenlemesine gore su fiiller bilgi suistimali olarak deger-
lendirilebilir:

1) Bir miigterinin hesap acar agmaz veya uzun bir siiredir islemi olmadig1 halde belitli bir payda net alim yoniinde
islemler gerceklestirmesi, bu islemlerin hizli bir sekilde tamamlanmasi icin aceleci davranmast, bu islemler sonra-
sinda s6z konusu payla ilgili 6nemli bir gelismenin yasanmasi ve fiyatin yiikselmesinin ardindan miisterinin soz
konusu paylari satarak kisa bir siire igerisinde normal olmayan bir kazang elde etmesi. 2) Igsel bilgiye erisimi
olabilecek bir kisinin, genel islem karakterine uyumlu olmayan surette, halka acik bir sirketi ilgilendiren 6nemli
bir gelismenin éncesinde ve/veya sonrasinda halka acik sirket paylarinda alim veya satim agirlikli islem gercekles-
tirerek menfaat elde etmesi. 3) Telefonla veya dogrudan miisteri temsilcisine s6zlii olarak emirlerin iletimi sira-
sinda veya iglemler gerceklestikten sonraki siirecte yaturimeinin soz, ifade, davranss, tutum ve emirlerinin zaman-
lamasindan hareketle halka acik bir sirketi ilgilendiren icsel bilgiye veya siirekli bilgiye diger yatirimeilardan énce
sahip oldugu yéniinde izlenim edinilmesi.
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bulunulmasina baglidir. Bu bagvuru muhakeme sarts niteligindedir. Goriildigii tizere bu ka-
nunda tanimlanan suglarla ilgili bagsavcilik re’sen harekete gecemeyecektir. Dolayisiyla bilgi
suistimali su¢u hakkinda sorusturma acilabilmesi i¢in Kurul'un yazili bagvuruda bulunmas:
seklindeki muhakeme sartinin gergeklesmesi gereklidir®'. Cumhuriyet saveist, Kurul’un basvu-
rusu {izerine dava agma konusunda zorunluluk icinde degildir. Yapacag: sorusturma netice-
sinde yeterli delil elde edemezse kovusturmaya yer olmadigi karari (CMK m. 172) verebilir.
Kurul’un bu karara karsi itiraz yetkisi vardir (SPK m. 115/4, CMK m. 173).

Ceza Muhakemesi Kanunu’na gére, Cumhuriyet savcist ihbar veya baska bir suretle bir
sugun islendigi izlenimini veren bir durumu 6grendigi anda isin gergegini aragtirmaya bagla-
malidir (md. 160/1). Bu gereklilik, aragtirma (sorusturma) mecburiyeti ilkesinin bir sonucu-
dur®. Buna kargilik kanun tarafindan éngériilen bazt durumlarda, sorusturma mecburiyeti il-
kesinin istisnast olarak Cumhuriyet savcist sug haberini alsa dahi hemen sorusturmaya baglaya-
mamakta, belirli kogullarin gergeklesmesi aramaktadir. Bu kosullar muhakeme sart1 niteligin-
dedir. Muhakeme sartlari, sorusturma ve kovusturma yapilabilmesi ile yargilamaya devam edi-
lebilmesi igin gerceklesmesi gereken kosullardir®. Bunlarin en tipik 6rnegi, TCK m. 73’te dii-
zenlenen sikyettir. Anilan hitkmiin 1. fikrasina gore, sorusturulmasi ve kovusturulmasi
sikiyete bagli olan su¢ hakkinda yetkili kimse alt ay icinde sikiyette bulunmadig: takdirde
sorusturma ve kovusturma yapilamaz. Kurul'un yazili bagvurusu da benzer sekilde bir muha-
keme sartdir ancak sikayet niteliginde degildir. Zira Kurul sugun magduru veya sugtan zarar
goreni degildir. Kanaatimizce yazili bagvuru usulii, sikiyet veya talep gibi diger muhakeme
kosullarina benzemekle birlikte bu kosullardan hi¢birinin kapsamina tam olarak girmemekete,

kendine has 6zellikleri olan “sui generis” bir muhakeme kosulu olarak ortaya ¢ikmaktadir®.

SPK’nin 116. maddesine gore, bu Kanunda tanimlanan veya atfta bulunulan suglardan
dolay1 yargilama yapma konusunda, Hakimler ve Saveilar Yitksek Kurulu’nun ihtisas mahke-

mesi olarak gorevlendirecegi asliye ceza mahkemeleri yetkilidir.
SONUC

Bilgi suistimali sugu, 6gretide verilen adiyla igeriden 6grenenlerin ticareti sugu olarak
2499 sayili miilga Kanunun 47. maddesinde diizenlenen suglardan birisiydi. Miilga Kanun
biitiin sermaye piyasasi suglarini ayni maddede toplamusti. 2012 yilinda yiirtirlige giren 6362

61 SPK disinda bagka kanunlarda da yazilt bagvuru bir muhakeme kosulu olarak diizenlenmistir. 5411 sayilt Banka-
cilik Kanunu’nun 162. maddesi, 5464 sayili Banka Kartlart ve Kredi Kartlart Kanunu’nun 42. maddesi, 213 sayilt
Vergi Usul Kanunu’'nun 367. maddesi, 5684 sayili Sigortacilik Kanunu’nun 36. maddesi bunlara érnek olarak
gosterilebilir. Dikkat edilecegi lizere bu kanunlarin hepsi ekonomik mahiyette hiikiimler iceren kanunlardir ve
kanunlarin konusunu olugturan kurumlara giivenin korunmasi énem arz etmektedir. Bu nedenle s6z konusu
kanunlarda diizenlenen suglarin muhakemesi icin boyle 6zel bir muhakeme kosulu diizenlenmistir.

62 Mustafa Ozen, Ogreti ve Uygulama Isiginda Ceza Muhakemesi Hukuku, Ankara: Adalet Yaymevi, 3. Baski,
2019, s. 93.

% Yener Unver ve Hakan Hakeri, Ceza Muhakemesi Hukuku, Ankara: Adalet Yayinevi, 10. Baski, 2015, s. 106.

¢4 Ayni yonde bk. Ozen, s. 92; Eralp Ozgen, “Sermaye Piyasast Kanunu’nun 49. Maddesi ile Sermaye Piyasast
Kurulu'na Taninan ‘Bagvuru’ Yetkisinin, “Talep’ ve ‘Sikayet’ Kavramlari Acisindan Degerlendirilmesi ve Cum-
huriyet Saveilarinin Takdir Yetkisi”, Sermaye Piyasast Kurulu 15. Yil Sempozyumu, Mayis 1998, Yayin No: 119,
s. 196; Sinan Bayindir, “Sermaye Piyasast Kanunu’nun 49. Maddesinde Yer Alan ‘Yazili Bagvuru Sarti’nin Hukuki
Mahiyetine ve Sonuglarina {liskin Bir Degerlendirme”, 7BB Dergisi, S. 93 (2011), s. 224.
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sayilt Sermaye Piyasasi Kanunu ise yerinde olarak suglari farkli maddelerde (m. 106-116) di-

zenlemistir. Bilgi suistimali su¢u da kanunun 106. maddesinde yer almaktadir.

Kanaatimizce su¢un tanimina ve unsurlarina bakildiginda “iceriden 6grenenlerin tica-
reti” ismi bilgi suistimaline nazaran daha uygun goriinmektedir. Suistimal kelimesi s6zliikte
herhangi bir seyi kotiiye kullanma anlamini kargilamakeadir. Bilgi suistimali de bu kapsamda
bilginin kétiiye kullanilmasidir. Miilga Kanunda bu sugun hareket unsurunu bilginin menfaat
elde etmek i¢in kullanilmasi olusturmaktaydi. Bu kullanim herhangi bir sekilde gerceklesebi-
lirdi. Sugun olusmast i¢in borsa islemi yapilmast aranmamaktaydi. Bu nedenle bilgi suistimali
ismi miilga Kanundaki su¢ tanimina daha uygundur. Yiriirlikteki Kanunda ise igsel bilgiye
dayali olarak alim-satim gibi borsa igslemleri yapmak suretiyle menfaat elde edilmesi séz konu-
sudur. Bir anlamda igeriden 6grenilen bilgi ile borsada ticaret yapilmaktadir. Bunu gergekles-
tirenler de igeriden 6grendikleri bilgi ile hareket etmektedirler. Bu nedenlerle sonug olarak yii-
riirlitkteki Kanun acisindan “igeriden dgrenenlerin ticareti” isminin daha uygun oldugu kana-

atindeyiz.

Sahip olduklar1 bilginin bu fikrada belirtilen nitelikte oldugunu bilen veya ispat edilmesi
halinde bilmesi gereken kisiler, kanunda fail olarak sayilan gruplardan biridir. Bu gruba ka-
nunda yer verilmis olmasi sugun 6zgii su¢ olmaktan ¢tkmasina neden olmustur. Zira kasten
islenen bu sugta, sugun unsurlarindan biri olan igsel bilginin bu fikrada belirtilen nitelikte ol-
dugunun bilinmesi kastin geregidir. Bu niteligi bilen ve buna dayanarak islem yapan herkes
fail olabilecektir. Ancak burada sorun teskil eden kisim, “ispat edilmesi halinde bilmesi gere-
ken” ifadesidir. Bu ifadenin ne anlama geldigi veya kanuna ne amagla kondugu hususunda
ogretide bir uzlagi bulunmamakradir. Bu ifade, sugun manevi unsuru noktasinda da tartigma-
lara neden olmaktadir ve ayni sugun kismen kasten, kismen de taksirle islenebilecegi gibi ceza
hukukunun temel yapisiyla bagdasmayan bir izlenim olusturmaktadir. Bu kafa karigikliginin

giderilmesi adina s6z konusu ifadenin kanundan ¢ikarilmasinin yerinde olacagi kanaatindeyiz.

Calismamizda ulastigimiz sonuglardan biri de bu sugun maddi konusunun bilgi degil,
sermaye piyasast araglari oldugudur. Zira sugun maddi konusu, hareketin {izerinde islendigi
insan veya seydir. Bu sugta da alim, satum, degistirme ve iptal islemlerinin konusunun sermaye
piyasast araglart oldugu hususunda siiphe yoktur. Miilga Kanunda oldugu gibi salt bilginin
kullanilmast yeterli degildir, bu bilgiye dayanarak islem yapilmast aranmakeadir. Bu islemler

de sermaye piyasast araglari tizerinde gerceklesir.

Son olarak deginilmesi gereken husus, kanunda bu sugun yaptirimi olarak hapis cezast
ile adli para cezasinin segenek olarak diizenlenmesidir. 20/2/2020 tarihinde 7222 sayili Ka-
nunla yapilan degisiklikle, caydiriciligt artirma gerekeesiyle hapis cezasinin alt sinir1 2 yildan 3
yila ¢ikarilmigtir. Ancak adli para cezasinin hapis cezasina se¢enek olma durumunda bir degi-
siklik yapilmamugtir. Sermaye Piyasast Kanunu’nda diizenlenen diger su¢ tanimlarinda “ve”
baglact kullanilmak suretiyle adli para cezasinin hapis cezast ile birlikte diizenlendigi de dikkate
alindiginda, diger suglardan farkls olarak bu sugta adli para cezasi ile hapis cezasinin segenekli

olarak 6ngoriilmesinin caydiricilik amaciyla bagdagsmayacag: agikur.
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